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1 INNLEDNING 
1.1 Oppgavens tema 
Styremedlemmer i aksjeselskaper kan holdes erstatningsansvarlige overfor «selskapet, ak-
sjeeiere eller andre», for tap som følge av at styremedlemmene «forsettlig eller uaktsomt» 
begår feil under utøvelsen av styrevervet, jf. aksjeloven § 17-1 første ledd. Bestemmelsen 
gir ingen veiledning med hensyn til hvilke type handlinger, som kan påføre styremedlem-
mer et erstatningsansvar og hvorledes disse skal vurderes.  
 
I denne oppgaven ønsker jeg derfor å gi en redegjørelse for i hvilken utstrekning styremed-
lemmer kan holdes erstatningsansvarlige, for «forsettlig eller uaktsomt» å ha brutt konkrete 
handleplikter etter aksjeloven §§ 3-5 jf. 3-4.  
 
1.2 Nærmere om problemstillingen 
Reglene i aksjeloven §§ 3-4 og 3-5 stiller krav til selskapets egenkapital. Styret er selska-
pets forvalter og er derfor ansvarlig for at selskapet til «enhver tid har en egenkapital som 
er forsvarlig» og «over halve aksjekapitalen», jf. aksjeloven § 3-5 første ledd. Om selska-
pets egenkapital er forsvarlig beror på en skjønnsmessig vurdering. Har den økonomiske 
utviklingen i selskapet ført til at egenkapitalen ikke lenger er i samsvar med kravet i aksje-
loven § 3-4, pålegges styret i aksjeloven § 3-5 en aktivitets- og handleplikt for å rette på 
forholdet.1 Hensikten med handleplikten er at styret skal kunne sette i verk tiltak for å 
gjenopprette egenkapitalen til et forsvarlig nivå, mens det fortsatt er mulig å redde selska-
pet eller redusere tapet.2 Overholder ikke styret pliktene i disse bestemmelsene kan styre-
medlemmene bli erstatningsansvarlig etter aksjeloven § 17-1.  
                                                 
 
1 NOU 1996:3 s. 145 flg. 
2 Bråthen s. 67 
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1.3 Erstatningsrettslige utgangspunkter 
Aksjeloven § 17-1 er en lovfestet presisering av den ulovfestede culpanormen. Denne nor-
men oppstiller tre kumulative vilkår, som må være oppfylt for at et styremedlem skal kunne 
holdes erstatningsansvarlig. For det første må det foreligge et ansvarsgrunnlag. Dette inne-
bærer at skaden må være forårsaket ved en culpøs handling eller unnlatelse av et eller flere 
av styremedlemmene. For det andre må det foreligge en adekvat årsakssammenheng mel-
lom styremedlemmets skadevoldende handling eller unnlatelse og den skaden som har opp-
stått. For det tredje må den skade som skadelidte er påført anses som et erstatningsmessig 
tap.3  
 
1.4 Avgrensning 
Oppgavens tema krever enkelte presiseringer og avgrensninger. I selskapsretten skilles det 
mellom to typer aksjeselskaper: private aksjeselskaper (AS) og allmenne aksjeselskaper 
(ASA), som reguleres henholdsvis av aksjeloven og allmennaksjeloven. AS kan beskrives 
som «lukkede» selskaper med få aksjeeiere, eventuelt bare én enkelt aksjeeier. ASA er der-
imot «åpne» med mange aksjeeiere, og denne typen aksjeselskap kan børsnoteres.4  
 
Bakgrunnen for etableringen av skillet mellom de to selskapsformene var dels EØS-
avtalens krav om at norsk selskapslovgivning skulle tilpasses EUs selskapsrett, og dels 
hensynet til tilgjengeligheten for brukerne. Tanken var at den som driver eller eier et lite 
aksjeselskap, skal slippe å forholde seg til en lov som også regulerer børsnoterte selskaper 
med tusenvis av aksjonærer.5 De to lovene bygger på felles forarbeider og er i stor grad 
identiske både innholdsmessig og systematisk.6  
 
                                                 
 
3 Lødrup s. 38 
4 NOU 1996:3 s. 26. 
5 Bråthen s. 17 
6 Andenæs s. 3 
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Bestemmelsene i aksjeloven §§ 3-4 og 3-5 er identisk med §§ 3-4 og 3-5 i allmennaksjelo-
ven. Forskjellen mellom bestemmelsene er at allmennaksjelovens § 3-5 første ledd siste 
punktum oppstiller en seksmåneders frist, for når generalforsamlingen senest kan innkalles 
etter at selskapets egenkapital er blitt mindre enn halvparten av aksjekapitalen. Til tross for 
de store likhetene har jeg valgt å fokusere på aksjeselskaper i denne fremstillingen, og det 
vil ikke bli foretatt noen komparativ vurdering.  
 
Fremstillingen vil i stor grad også være veiledende for styreansvaret i allmennaksjeselska-
per. Når det i det følgende vises til «selskapet» er dette en forkortelse for aksjeselskap, med 
mindre annet uttrykkelig fremgår.  
 
Styremedlemmene kan bli holdt ansvarlig på andre måter enn ved erstatning. Alternative 
sanksjoner er at styremedlemmet må fratre styrevervet eller det kan idømmes straffeansvar 
etter reglene i aksjelovens kap 19. Den mest praktiske sanksjonsform er ileggelse av bøter. 
Fengsel kan idømmes for inntil ett år, dersom det foreligger skjerpede omstendigheter, jf. § 
19-1 første ledd. I denne fremstillingen vil jeg kun behandle erstatningsansvar som sank-
sjon. Styremedlemmenes erstatningsansvar kommer i den videre fremstillingen vekselvis til 
å bli omtalt som «styreansvar», til tross for at det dreier seg om et individuelt ansvar for det 
enkelte styremedlem.  
 
1.5 Rettskildene 
Både erstatningsansvaret og handleplikten er lovregulert. Den viktigste kilden i denne 
fremstillingen er Lov om aksjeselskaper av 13. juni 1997 nr. 44 (aksjeloven). I det følgende 
vil alle lovhenvisninger være til aksjeloven med mindre annet er oppgitt. Relevant for 
fremstillingen er også Lov om årsregnskap m.v. av 17. juli 1998 nr. 56 (regnskapsloven).  
 
Ordlyden i §§ 3-4 og 3-5 er skjønnsmessig utformet. Forarbeidene er derfor en sentral kilde 
ved tolkningen av bestemmelsene. Det bør imidlertid bemerkes at det foreligger et dobbelt 
sett med forarbeider. Årsaken er at det første lovforslaget (Aarbakke-utvalget) ble sendt 
tilbake til fornyet behandling, fordi man ønsket å ha to lover – en lov for aksjeselskap og en 
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for allmennaksjeselskap.7 Det ble derfor oppnevnt et nytt lovutvalg, (Selvig-utvalget), hvis 
arbeid resulterte i NOU 1996:3 Ny aksjelovgivning og senere Ot.prp.nr.23 (1996-1997 Om 
lov om aksjeselskaper (aksjeloven) og allmennaksjeselskaper (allmennaksjeloven). Aar-
bakke-utvalgets forslag er på flere punkter mer utførlig enn det vedtatte lovutkastet, og har 
i juridisk teori i overveiende grad blitt tillagt betydning som lovforarbeider.8 Ved eventuell 
motstrid mellom de to settene med forarbeider går det vedtatte lovutkastet foran. 
 
Aksjeloven bygger i stor utstrekning på de tidligere aksjelovene. Det har vært en forholdvis 
klar kontinuitet i norsk aksjelovgivning. Derfor vil rettspraksis fra tiden før i ikrafttredelsen 
av aksjelovene av 1997, fortsatt være av interesse for forståelsen av dagens aksjelov.  
 
1.6 Oppbyggingen av den videre fremstilling 
Fremstillingen er inndelt i 7 kapitler. I kapittel 2 vil det rettslige utgangspunktet for styre-
ansvaret bli behandlet. I den forbindelse vil ansvarsgrunnlaget i § 17-1 bli presentert, samt 
de to hovedhensynene som begrunner erstatningsansvar og betingelsene for å holde styre-
medlemmet ansvarlig. I kapittel 3 vil jeg redegjøre for de to alternative grunnlagene for 
handlepliktens inntreden. Dette er nødvendig for å få en helhetlig forståelse av aktsomhets-
vurderingen. Felles for de to kriteriene som utløser handleplikt er at de forutsetter en fast-
settelse av selskapets egenkapital. Jeg vil derfor først behandle egenkapitalbegrepet, for 
deretter å ta for meg forsvarlighetskravet og kravet til at egenkapitalen skal være over halve 
aksjekapitalen.  
 
I kapittel 4 blir culpanormens objektive side etter § 3-5 behandlet. I kapittel 5 redegjøres 
det for culpanormens subjektive side. I kapittel 6 vil jeg ta for meg to endringer som nylig 
                                                 
 
7 Aarbakke-utvalgets tilbakesendte forslag er: NOU 92:29 Lov om aksjeselskaper og Ot. prp nr 36 1993-94 
Om lov om aksjeselskaper.  
8 Andenæs s. 6 
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har skjedd i aksjeloven. Disse endringene vil kunne få betydning for styreansvaret frem-
over. Til slutt vil jeg presentere hensyn som taler for og imot et strengt styreansvar.   
 
2 DET RETTSLIGE UTGANGSPUNKTET FOR STYREANSVAR 
2.1 Culpanormen i § 17-1 første ledd 
Ansvarsgrunnlaget for å ilegge styremedlemmet erstatningsansvar følger av § 17-1 første 
ledd. Bestemmelsen hjemler både ansvar overfor selskapet, såkalte interne krav, og krav fra 
tredjemenn, såkalte eksterne krav, som i første rekke vil være fra selskapets medkontrahen-
ter og kreditorer.9 I det følgende er vilkårene for ansvar fremhevet med understrek.  
Aksjeloven § 17-1 lyder som følger:  
 
«Selskapet, aksjeeier eller andre kan kreve at daglig leder, styremedlem, medlem av be-
driftsforsamlingen, gransker eller aksjeeier erstatter skade som de i den nevnte egenskap 
forsettlig eller uaktsomt har voldt vedkommende.»  
 
Skaden må være voldt «forsettlig eller uaktsomt» for at styremedlemmet skal kunne holdes 
erstatningsansvarlig. Dette innebærer at den handling eller unnlatelse som styremedlemmet 
har foretatt settes opp mot det handlingsalternativ som styremedlemmet burde ha valgt. 
Utgangspunktet for vurderingen er situasjonen slik den fremstod på beslutningstidspunk-
tet.10 Det er avviket fra hva som rimeligvis bør kunne forventes av et innsiktsfullt og nor-
malt forstandig styremedlem som betinger ansvar.11 Både handlinger og unnlatelser kan 
være culpøse.  
                                                 
 
9 Aarum s. 69 
10 Andenæs s. 654  
11 Lødrup s. 98 
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Erstatningsansvar for brudd på handleplikten i § 3-5 utløses normalt som en følge av at 
styremedlemmene ikke har foretatt tilstrekkelig aktivitet, for å sørge for at selskapet opp-
fyller lovens krav til forsvarlig egenkapital.  
 
Om styremedlemmet kan ilegges ansvar etter culpanormen i § 17-1 beror på utfallet av en 
uaktsomhetsvurdering. Denne vurderingen består av en objektiv- og en subjektiv side.12 
Lovgiver har i § 3-5 statuert en adferdsregel, som tar sikte på å regulere skadevolders plik-
ter når selskapets egenkapital ikke lenger samsvarer med forsvarlighetskravet i § 3-4 og 
kravet i § 3-5 første ledd annet punktum. Det vil si at lovgiver i § 3-5 har trukket opp en 
grense for hva som er rettsstridig og således erstatningsbetingende. Culpanormens objekti-
ve side vil derfor sammenfalle med dette. 
 
Den objektive siden i uaktsomhetsvurderingen innebærer en vurdering av om styremed-
lemmet har overtrådt handlepliktene etter § 3-5 jf. § 3-4. Den subjektive side er en vurde-
ring av om styremedlemmet ved overtredelsen av handlingsnormene i § 3-5 har utvist 
skyld. Har styremedlemmet objektivt sett opptrådt uforsvarlig, men kan vise til en relevant 
unnskyldningsgrunn for at handleplikten ikke ble oppfylt, kan han likevel ikke holdes an-
svarlig.13 I denne oppgaven vil jeg derfor fokusere på å gi en analyse av hvilke krav som § 
3-5 opp stiller. 
 
Et ansvarsgrunnlag er en begrunnelse for å overføre det tap som i utgangspunktet har ram-
met skadelidte over til styremedlemmet. Når skaden skyldes en handling skadevolder har 
gjort og det kan bebreides ham at han ikke handlet annerledes, noe som ikke ville ført til 
skade, er dette nettopp begrunnelsen for at styremedlemmet skal erstatte skadelidtes tap. 
Med andre ord overføres tapet fra skadelidte til skadevolder. For avgjøre om skadevolder 
kan bebreides må det oppstilles en norm – culpanormen – for hva som er akseptabel hand-
                                                 
 
12 Perland s. 2  
13 Aarum s. 188 
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lemåte i den aktuelle situasjon. Her vil handleplikten i § 3-5 legges til grunn som aktsom-
hetsnorm ved uaktsomhetsvurderingen. 
 
To hovedhensyn kan fremheves som begrunnelse for styremedlemmenes erstatningsansvar 
– reparasjon og prevensjon.14 Reparasjonshensynet går ut på at skadelidte skal stilles som 
om den voldte skade ikke hadde skjedd, så langt det er mulig i kroner og øre. Prevansjons-
hensynet har to vinklinger en allmenn- og individualpreventiv. Tanken bak den førstnevnte 
er at en generell regel om erstatningsplikt for styremedlemmer vil motivere styremedlem-
mer til å være mer aktsomme ved utøvelsen av sitt styreverv. Den snevrere virkning på 
individnivå oppnås ved at styremedlem som tidligere er blitt ilagt erstatningsansvar vil an-
strenge seg for å unngå å måtte gjøre det igjen. I prevensjonstanken ligger det således et 
økonomisk motiv, nemlig at antallet skadetilfeller blir redusert.15 Krav til styremedlemmers 
opptreden bidrar til å styrke aksjeselskapers troverdighet utad, og i forlengelsen av dette 
medkontrahentenes forutberegnelighet. 
 
2.2 Ansvarsgrunnlag 
2.2.1 Styreansvaret et individuelt ansvar 
Etter § 17-1 er «styremedlem» ansvarssubjekt. At styremedlem står i entall gir uttrykk for at 
bestemmelsen oppstiller et individuelt ansvar for det det enkelte styremedlem. Dette har 
også blitt lagt til grunn i rettspraksis, jf. Rt.1930 s. 533. Avgjørelsen omhandler et tilfelle 
der et aksjeselskap fremmet erstatningskrav mot tre styremedlemmer for tap på en fordring. 
Kun ett av de tre styremedlemmene ble idømt ansvar. Etter denne avgjørelsen skal ansvars-
grunnlag, ansvarets omfang og eventuelle ansvarsfrihetsgrunner bedømmes særskilt for det 
                                                 
 
14 Lødrup s. 79 
15 Lødrup s. 84 
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enkelte styremedlem.16 Det forekommer derfor aldri et kollektivt ansvar for styret som 
sådant.17  
 
Selv om ansvaret skal bestemmes individuelt, er det likevel slik at styremedlemmene har et 
felles ansvar for forvaltningen av selskapet. Styret, som selskapsorgan, handler gjennom et 
kollektivt forum ved at anliggender behandles i møter, jf. § 6-19 første ledd. Et styremed-
lem kan derfor bli ansvarlig for å unnlate å hindre skade, som andre styremedlemmer er i 
ferd med å volde.18 Et varamedlem som har deltatt i beslutningsprosessen, som danner 
grunnlag for erstatningskravet, kan også ilegges ansvar, jf. § 6-9.  
 
Det er fritt opp til skadelidte å velge hvem av de ansvarlige styremedlemmene han vil 
fremme et erstatningskrav mot. Ettersom styret handler kollektivt vil erstatningsvilkårene 
ofte være oppfylt for to eller flere av styremedlemmene samtidig. Holdes flere ansvarlig for 
samme skade, hefter de solidarisk etter skadeerstatningsloven § 5-3 første ledd. 
 
Det styremedlem som har fått en ansvarssak anlagt mot seg, kan ikke anføre som frifinnel-
sesgrunn at krav ikke er reist mot de øvrige styremedlemmene.19 Det saksøkte styremedlem 
kan selv i ettertid søke regress hos de andre medlemmene av styret, som han mener er med-
ansvarlig og således trekke disse inn i saken, jf. tvisteloven § 15-2. 
   
2.2.2 Skaden må være voldt i egenskap av å være styremedlem  
Skaden må være voldt «i den nevnte egenskap», altså som styremedlem, jf. § 17-1 første 
ledd. Det fremgår av forarbeidene at det er skadevoldelsens tilknytning til den selskaps-
                                                 
 
16 Reiersen s. 34 
17 Reiersen s. 34 
18 Jf. Rt. 1979 s. 46 
19 Aarum s. 68 
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rettslige egenskap eller funksjon, som er avgjørende ved fastleggelsen av ansvaret.20 Ord-
lyden gir uttrykk for at det må være en saklig sammenheng mellom den skadevoldende 
handling eller unnlatelse, og funksjonen som styremedlem. Avgjørende er om styremed-
lemmet rent faktisk har handlet i kraft av å være styremedlem.  
 
Ved spørsmål om ansvar for brudd på handlepliktene etter §§ 3-5 jf. 3-4 er det sjeldent pro-
blematisk å avgjøre om skaden er voldt i tilknytning til funksjonen som styremedlem.21 
 
2.3 Erstatningsmessig skade 
2.3.1 Innledning  
Spørsmålet som skal behandles i dette kapittelet, er hvilket tap styremedlemmene kan hol-
des ansvarlig for ved brudd på § 3-4 jf. § 3-5. 
For å holde styremedlemmet erstatningsansvarlig må vedkommende ha forårsaket en «ska-
de». Når det gjelder erstatningsansvar på grunnlag av uaktsomhet i forbindelse med hand-
leplikten, vil de tap som kreves erstattet utgjøre rene formuestap.22 Med formuestap menes 
økonomisk tap som ikke har oppstått som følge av skade på person eller ting. Det økono-
miske tapet vil senere utgjøre grunnlaget for erstatningsutmålingen.  
 
2.3.2 Hvem kan styret bli holdt ansvarlig overfor ved brudd på handleplikten? 
Etter den ulovfestede culpanormen er det ikke tilstrekkelig for å kreve erstatning at noen 
har lidt en formuesskade, som følge av styremedlemmenes uaktsomme forhold. Det er kun 
                                                 
 
20 Ot.prp.nr.55 (2005-2006) s.114 
21 Løvdal s. 539 
22 Aarum s. 74 
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de interessene som loven har ment å beskytte, som er erstatningsrettslig vernet og tapet må 
være påregnelig.23  
 
Etter ordlyden i § 17-1 er «selskapet, aksjeeier eller andre» erstatningsrettsligvernet. Ord-
lyden «andre» vil typisk omfatte selskapets kreditorer, men er ikke begrenset til disse.24 
Loven gir en generell angivelse ved ordlyden «andre», noe som tilsier at lovgiver ikke har 
ønsket å oppstille begrensninger med hensyn til hvem som kan være skadelidt etter be-
stemmelsen. Hvem av de opplistede som i det enkelte tilfellet er berettiget til å fremme et 
erstatningskrav mot styret, og når et slik krav kan fremmes, beror på hvem av disse som har 
lidt et tap.   
 
2.3.2.1 Selskapet som skadelidt  
Selskapet kan kreve at styremedlemmet erstatter tap, som følger av at det ikke har utført de 
lovpålagte pliktene etter §§ 3-5 jf. 3-4. Det er generalforsamlingen som avgjør om selska-
pet skal fremme et erstatningskrav mot styremedlemmene, jf. § 17-3 første ledd. General-
forsamlingen kan treffe beslutning om ansvarsfrihet for styret, men en slik beslutning vil 
ikke være absolutt, jf. § 17-5. Beslutningen har i utgangspunktet bare virkning i forholdet 
mellom selskapet og styret, og ikke for et senere konkursbo, jf. dekningsloven § 5-3.  
 
2.3.2.2 Sondringen mellom selskapets og den enkelte aksjeeiers interesse 
Spørsmålet i dette punktet er om den enkelte aksjeeier kan kreve særskilt erstatning av sty-
ret for brudd på handleplikten.  
 
Etter ordlyden hjemler § 17-1 ansvar både for skade påført selskapet og skade påført den 
enkelte aksjeeier. For så vidt angår krav fra aksjeeierne må det skilles mellom to typer krav. 
                                                 
 
23 Aarum s. 74 
24 Ot. prp. nr. 55 (2005-2006) s. 167 
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For det første har man de krav som bygger på at vedkommendes selskapsinteresse er blitt 
påført en skade.25 Slike krav må anses konsumert av selskapets krav, og aksjeeieren kan 
dermed ikke fremme krav ved siden av selskapets. Hvis selskapet forfølger kravet og blir 
tilkjent erstatning, vil den enkelte aksjeeier gjennom sin selskapsandel indirekte få dekket 
det tapet han er påført. I disse tilfellene kan man si at selskapet direkte er påført et tap, 
mens den enkelte aksjeeier bare rammes indirekte.26  
Dersom forslag om å fremme erstatningskrav forkastes i generalforsamlingen, kan aksjeeie-
ren fremme selskapets krav selv etter § 17-4 første ledd forutsatt at han eier minst 10 % av 
aksjekapitalen. Eventuelt kan han gå sammen med andre aksjeeiere og fremme krav, der-
som selskapet har flere enn 100 aksjonærer og de som fremmer erstatningskravet utgjør 
minst 10 % av det samlede antall aksjonærer, jf. § 17-4 første ledd. 
Den andre typen krav som kan være aktuelle fra aksjeeierens side er de kravene som følger 
av at aksjeeieren direkte er blitt påført et tap. For eksempel har aksjeeieren blitt feilinfor-
mert i tegningsinnbydelsen om selskapets økonomiske stilling og aksjeeieren har i god tro 
disponert ut ifra de oppgitte opplysninger.27 Det tapet han da påføres, er et særtap som ikke 
rammer selskapet.28 Slike krav kan fremmes ved siden av selskapets krav, uten de begrens-
ningene som gjør seg gjeldende for krav som skriver seg fra skade på vedkommendes sel-
skapsinteresse.29 Imidlertid vil ikke slike særtap gjøre seg gjeldende i forhold til styrets 
brudd på pliktene i §§ 3-5 jf. § 3-4, fordi tap av egenkapital vil ramme selskapet direkte – 
og den enkelte aksjeeier indirekte. 
 
                                                 
 
25 NOU 1992:29 s. 210  
26 Aarum s. 146 
27 Aarum s. 146 
28 NOU 1992:29 s. 210 
29 NOU 1992:29 s. 210 
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2.3.2.3 Kreditorfellesskapet som skadelidt 
Har den økonomiske situasjonen i selskapet utviklet seg dithen at selskapets forpliktelser 
ikke kan dekkes etterhvert som de forfaller er selskapet insolvent. Er selskapet insolvent 
kan det tas under konkursbehandling, når det begjæres av selskapet selv eller av en kredi-
tor, jf. konkursloven § 60.  
 
Insolvens består av to faktorer, insuffisiens og illikviditet. Insuffisiens inntreffer når sel-
skapets eiendeler ikke er tilstrekkelig til å dekke pådratt gjeld og illikviditet inntreffer når 
skylderen ikke er i stand til å betale sine forpliktelser ved forfall. Insolvens er ikke et syno-
nym for konkurs, men en forutsetning for å få åpnet konkurs, jf. konkursloven § 61.  
 
I praksis representerer tidspunktet for insolvens et skjæringstidspunkt, fordi ledelsen og 
eiernes rådighet fra dette tidspunktet begrenes og selskapet transformeres fra sin opprinne-
lig form til et konkursbo.30 Så lenge selskapet er solvent, har ikke selskapets kreditorer lidt 
noe tap. Derfor vil den følgende drøftelse ta utgangspunkt i at aksjeselskapet er insolvent.  
 
Etter hovedregelen om beslagsretten inntatt i dekningslovens § 2-2 har selskapets kreditorer 
«rett til dekning i ethvert formuesgode som tilhører skyldneren på beslagstiden». Denne 
bestemmelsen gjelder både ved enkeltbeslag og konkurs.31 Det betyr at selskapets konkurs-
bo kan ta beslag i selskapets erstatningskrav mot styremedlemmene, på samme måte som 
boet kan beslaglegge selskapets andre aktiva. Dette har også blitt forutsatt i en rekke avgjø-
relser fra Høyesterett. Allerede i dommen inntatt i Rt. 1918 s. 841, «Hilde-dommen», uttal-
te Høyesterett: «Kommer selskapet under konkursbehandling, faar konkursboet adgang til 
at gjøre et saadant [ansvar] gjeldende mot selskapets styre eller styremedlemmer. Ved kon-
kursens aapning gaar nemlig selskapets (konkursskyldnerens) mulige erstatningsfordring 
over til konkursboet (kreditorfællesskapet).»  
                                                 
 
30 Aarum s. 271 
31 Aarum s. 273 
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Har generalforsamlingen tidligere fattet beslutning om at et erstatningssøksmål ikke skal 
fremmes mot et styremedlem etter § 17-5, kan denne beslutningen omstøtes etter § 5-3 i 
dekningsloven forutsatt at bestemmelsens vilkår er oppfylt. Denne bestemmelsen gir sel-
skapets konkursbo en særrett til å omstøte beslutning om ansvarsfrihet som generalforsam-
lingen har fattet.32  
 
2.3.2.4 Sondringen mellom kreditorfellesskapets tap og den enkelte kreditors tap  
Vilkåret om at det må foreligge en erstatningsmessig skade må være oppfylt i forhold til 
den enkelte kreditor, for at denne skal kunne kreve erstatning. På samme måte som når det 
gjelder forholdet mellom skade påført selskapet og skade påført den enkelte aksjeeier, kan 
en individuell kreditor lide et særtap. Ved brudd på handleplikten skades selskapsformuen 
og kreditors dekningsmulighet blir nedsatt, allikevel er det utelukkende selskapet eller dets 
konkursbo, som kan fremme et erstatningskrav mot styremedlemmene.  
 
I «Hidle-dommen», som vist til ovenfor, ble det reist erstatningskrav av en enkeltkreditor 
mot selskapets styreformann Jacob Hidle. Kravet var begrunnet med at selskapets styre-
medlemmer ikke hadde sørget for tilstrekkelig forsikring av et skip. Skipet gikk tapt i en 
brann og selskapet ble som en følge av dette tatt under konkursbehandling. Spørsmålet i 
dommen var om enkeltkreditoren hadde lidt tap som følge av styreformannens handling, og 
derfor kunne kreve erstatning. Konkursboet valgt å ikke gå til erstatningssak mot Hidle. 
Høyesterett tok ikke stilling til om enkeltkreditoren kunne fremme søksmål på boets vegne, 
da kreditoren utelukkende hadde anlagt saken i egen interesse, for å få dekket sin fordring 
på selskapet.  
 
Etter rettens oppfatning har en enkeltkreditor ikke lidt et erstatningsmessig tap når styre-
medlemmenes handlinger fører til skade på selskapsformuen, slik at selskapets evne til å 
dekke sine fordringer blir redusert. Dette gjelder endog styremedlemmenes uaktsomme 
                                                 
 
32 Lovkommentar s. 939 
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forhold går ut over kreditorenes dekningsmuligheter. Basert på denne avgjørelsen kan man 
trekke den slutning at styremedlemmenes vanstyre av selskapets anliggender som leder til 
dets insolvens, er ansvarsbetingende overfor selskapet. Høyesterett forutsetter videre at når 
styrets forsømmelse medfører en reduksjon i selskapsformuen, så er selskapet skadelidt. 
Når styremedlemmenes brudd på handleplikten er så alvorlig at bruddet resulterer i at sel-
skapet blir insolvent, er det nettopp uaktsomheten som er årsaken til reduksjonen i selska-
pets formuesstilling. Styret blir som en følge av dette ansvarlig overfor selskapet. 
 
2.4 Årsakssammenheng 
Det alminnelig kravet om årsakssammenheng gjør seg også gjeldende for styremedlemmets 
erstatningsansvar ved brudd på handleplikten. Kravet til årsakssammenheng fremgår ut-
trykkelig av aksjeloven § 17-1 første ledd, som pålegger styremedlemmet å erstatte skade 
som han har «voldt» selskapet, aksjeeier eller andre.  
 
3 DE TO ALTERNATIVE GRUNNLAGENE SOM UTLØSER STYRETS 
HANDLEPLIKT I §§ 3-4 OG 3-5  
3.1.1 Innledning 
I dette kapitlet vil jeg gi en presentasjon av bestemmelsene inntatt i §§ 3-4 og 3-5. Dette er 
nødvendig for å få en helhetlig forståelse av selve aktsomhetsvurderingen som må foretas 
etter § 3-5.  
 
I det følgende vil jeg behandle de to alternative kriteriene som utløser handleplikten etter § 
3-5 første ledd. De to alternative kriteriene er: «egenkapitalen er lavere enn forsvarlig ut 
fra risikoen ved og omfanget av virksomheten i selskapet», dvs. at kravet i § 3-4 ikke er 
oppfylt, og «hvis det må antas at selskapets egenkapital er blitt mindre enn halvparten av 
aksjekapitalen».  
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Bestemmelsene har forskjellige funksjoner. Kravet i § 3-4 har en preventiv funksjon ved at 
det er inntatt i loven med sikte å hindre at selskapets egenkapital går under et forsvarlig 
nivå.33 Handleplikten i § 3-5 har på den andre siden en gjenopprettende funksjon. Den opp-
stiller krav til styrets handlinger slik at egenkapitalen gjenopprettes til et forsvarlig nivå og 
over halve aksjekapitalen.34 Til tross for ulike funksjoner henger de to bestemmelsene 
sammen, ved at § 3-4 regulerer situasjonen frem til selskapet befinner seg i en kapitaltaps-
situasjon. Deretter overtar § 3-5 og dens handleplikt, som regulerer situasjonen etter at det 
er konstatert at selskapet befinner seg i en kvalifisert kapitaltapssituasjon.35   
 
Reglene tar sikte på å beskytte selskapskapitalen, og ivaretar således selskapets, aksjeeierne 
og kreditorenes interesser. Dette skal jeg utdype nærmere i det følgende.  
 
3.2 Hensyn bak handleplikten 
Forsvarlighetskravet og handleplikten har ulik betydning for aksjeeierne og selskapets kre-
ditorer.  
 
Selskapskapitalen utgjør selve grunnlaget for den virksomhet som selskapet driver. I første 
rekke taler hensynet til aksjeeierne, som deltakere og investorer i selskapet, for at selskapet 
drives slik at kapitalen holdes intakt, eller helst øker og gir avkastning.36 I tider hvor sel-
skapets egenkapital er solid vil reglene først og fremst ha betydning for aksjeeierne, fordi 
kravet begrenser styrets og generalforsamlingens adgang til å foreta utdelinger fra selskapet 
og andre disposisjoner, jf. § 8-1. 
 
                                                 
 
33 Løvdal s. 474 
34 Løvdal s. 474 
35 Løvdal s. 474 
36 Løvdal s. 472 
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Utvikler den økonomiske situasjonen seg i negativ retning, slik at selskapet befinner seg i 
en tapssituasjon, har bestemmelsene størst betydning for selskapets kreditorer. Det er i slike 
situasjoner at det oppstår interessekonflikter mellom selskapets aksjeeiere og kreditorene.37 
Ettersom aksjeselskap er en selskapsform med ansvarsbegrensning, hefter ikke aksjeeierne 
utover sitt aksjeinnskudd.38 Selskapskapitalen utgjør således det eneste dekningsgrunnlaget 
for selskapets gjeld. Det er derfor avgjørende for selskapets kreditorer at selskapet til en-
hver tid har tilstrekkelig midler til å dekke sine forpliktelser.  
 
Så lenge det er midler i selskapet til å gjøre opp for selskapets gjeld, foregår driften for 
aksjeeiernes regning. Dette vedvarer så lenge selskapets reelle egenkapital er positiv. På det 
tidspunkt selskapets egenkapital går fra å være positiv til å være negativ, overføres risikoen 
for selskapets drift fra aksjeeierne til kreditorene. Fra dette tidspunkt skjer driften av sel-
skapet for kreditors regning. Selskapet er på dette tidspunktet insuffisient. Ved konkurs er 
selskapet insolvent, derfor vil et erstatningskrav mot styremedlemmene kunne være av stor 
betydning med hensyn til kreditors dekningsutsikt, jf. § 17-1. 
 
De to kriteriene referer begge til begrepet «egenkapital». Det reiser seg derfor et felles 
spørsmål om hvordan selskapets egenkapital skal fastsettes.  
 
3.3 Egenkapitalbegrepet 
Forståelsen av begrepet egenkapital er helt sentralt for å fastlegge rekkevidden av bestem-
melsene inntatt i §§ 3-4 og 3-5. Aksjeloven gir ingen legaldefinisjon av begrepet «egenka-
pital» og det fremgår heller ikke av ordlyden i §§ 3-4 eller 3-5 hvordan begrepet skal for-
stås.  
 
                                                 
 
37 Løvdal s.474 
38 Jf. Aksjeloven § 1-2 første ledd  
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I utgangspunktet er begrepet et regnskapsbegrep, som gir uttrykk for hvordan virksomheten 
blir finansiert.39 Begrepet «egenkapital» brukes som betegnelse på den delen av kapitalen i 
selskapet som innehaverne eier selv.40  En enkel formel for å finne størrelsen på selskapets 
egenkapital, er at den er lik summen av selskapets aktiva med fradrag av gjeld. 
 
I forarbeidene presiseres det at det er det selskapets reelle egenkapital som skal tas i be-
traktning.41 Med «reelle egenkapital» forstås de virkelig verdiene i selskapet.42  
Aksjeselskap er i henhold til § 1-2 i regnskapsloven regnskapspliktige. Denne plikten inne-
bærer at selskapets ledelse, som oftest styret og daglig leder, er ansvarlig for å utarbeide en 
balanse som viser selskapets økonomiske stilling per periodeavslutning. I praksis utarbei-
des balansen i mindre selskaper ved årsavslutning, mens større aksjeselskaper avlegger 
kvartalsrapport.  
 
Balansen utgjør en del av selskapets årsregnskap, jf. regnskapsloven § 3-2. Selskapets ba-
lanse gir en oversikt over den bokførte verdien av selskapets eiendeler, egenkapital, og 
gjeld. I praksis er det ikke tilstrekkelig at styret legger til grunn det egenkapitalbildet som 
følger av balansen.43 Grunnen til at de balanseførte verdiene ikke kan legges til grunn, er at 
regnskapsprinsippene gir selskapet mulighet til både å ha skjulte reserver og potensielle 
tap.44 I en vurdering av selskapets kapitalsituasjon i forbindelse med §§ 3-4 og 3-5 er det 
derfor viktig at man vurderer den reelle egenkapitalen, for å unngå at handleplikten inntrer i 
et selskap som i realiteten er kapitalsterkt, men som etter balansen har et svakt egenkapital-
grunnlag.45 Hevder selskapets ledelse at egenkapitalen er høyere enn den balanseførte, må 
                                                 
 
39 Andenæs s. 417 
40 Andenæs s. 417 
41 Ot. prp nr 23 1996-97 s. 52 
42 Løvdal s. 478 
43 Løvdal s. 478 
44 Løvdal s. 478 
45 Løvdal s. 478 
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det begrunnes ut fra en forsvarlig vurdering.46 Som eksempel på en situasjon der selskapet 
har verdier som er forholdsvis sikre, nevner forarbeidene situasjonen der det foreligger et 
overtakelsestilbud fra et annet selskap som overstiger den balanseførte egenkapitalen.47  
 
I praksis må to forhold avklares for å kunne beregne selskapets egenkapital. For det første 
må man undersøke hvilke eiendeler selskapet har, samt skaffe en oversikt over kreditorene. 
For det andre må verdien av eiendelene og gjelden fastsettes.48  
 
3.3.1 Utgangspunktet for vurderingen av den reelle egenkapitalen 
Forarbeidene gir uttrykk for at det er de regnskapsmessige prinsippene og vurderingsregle-
ne som følger av regnskapsloven, som skal følges ved verdsettelsen av selskapets eiendeler 
og gjeld.49 
 
Bestemmelsen inntatt i regnskapsloven § 6-2 regulerer hvordan balansen i selskapets års-
regnskap skal føres opp. Etter bestemmelsen består balansen av to deler: «EIENDELER» 
som kalles regnskapets venstre side og «EGENKAPITAL OG GJELD» som betegnes regn-
skapets høyre side. Kort forklart består selskapets eiendeler av de objekter som selskapet 
har investert i. Investeringene kan finansieres med lån, altså ved gjeld eller med selskapets 
egne midler. Det ligger i selve begrepet «balanse» at det skal være likevekt mellom selska-
pets eiendeler på høyre siden og selskapets egenkapital og gjeld på venstre siden. Høyre 
siden skal vise hvordan eiendelene på vestre siden er finansiert. Summen av selskapets ei-
endeler svarer til summen av egenkapital og gjeld.  
 
                                                 
 
46 Ot.prp. nr. 23 (1996-1997) s. 52 
47 Ot.prp. nr. 23 (1996-97) s. 52 
48 Løvdal s. 477 
49 Ot.prp nr 23 1996-97 s 52 
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Selskapets balanse skal følge en bestemt oppstillingsplan, jf. regnskapsloven. § 6-2. Som 
det fremgår overfor består balansen av to hoveddeler: «EIENDELER» og «EGENKAPTIAL 
OG GJELD». Hoveddelene kan videre deles inn i underkategorier. Det sondres mellom to 
typer «EIENDELER»: anleggsmidler og omløpsmidler. Videre kan egenkapitalen enten 
være innskutt av eierne eller opptjent i form av at tidligere års overskudd. Den siste hoved-
posten er gjeld.  
 
Etter regnskapsloven. § 6-2 skal det sondres mellom tre typer av gjeld: avsetning for for-
pliktelser, annen langsiktig gjeld og kortsiktig gjeld.   
 
Balansen kan være et tilstrekkelig utgangspunkt for styrets vurdering av selskapets reelle 
egenkapital, under forutsetning av at det foreligger en balanse med tall som er ferske nok til 
å gi et korrekt bilde av den nåværende situasjon.50 Balansen gir et øyeblikksbilde, og der er 
derfor viktig at balansen er oppdatert i tilfredsstillende grad. Er derimot balansens tall utda-
tert, er styret forpliktet til å skaffe tilveie oppdaterte tall, som vil utgjøre et riktig utgangs-
punkt for vurderingen av selskapets egenkapitalnivå, jf. § 6-12 tredje ledd.51 De balansefør-
te tallene danner imidlertid kun et utgangspunkt for styrets vurderinger, det er den reelle 
egenkapitalen som skal legges til grunn, ettersom den gir et riktig bilde av selskapets øko-
nomiske stilling.52   
 
Spørsmålet videre blir hvordan man skal gå frem for å fastslå de relevante tallene som vil 
gi et riktig bilde av selskapets reelle egenkapital. Hvilke forutsetninger skal legges til grunn 
for vurderingen?  
 
                                                 
 
50 Løvdal s. 479 
51 Løvdal s. 479 
52 NOU 1996 s. 146 hvor det siteres fra Innst.O.nr 23 (1995-1996) s. 8 
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3.3.2 Forutsetningen for egenkapitalvurderingen: Fortsatt drift av selskapet 
Hverken §§ 3-4 eller 3-5 angir hvilke forutsetninger som skal legges til grunn for vurde-
ringen av verdiene i selskapet. Av forarbeidene følger at kravet om forsvarlig egenkapital 
skal vurderes utfra en forutsetning om fortsatt drift av selskapet, «for så vidt denne forut-
setningen fremstår som mest sannsynlig».53 Fortoner den økonomiske situasjonen i selska-
pet seg derimot slik at det er mest sannsynlig at virksomheten vil bli avviklet, er det åpen-
bart at en slik forutsetning ikke kan legges til grunn.  
 
Selskapets eiendeler blir i balansen ført opp med en forventning om at eiendelene vil gi 
avkastning i fremtidige perioder.54 Har selskapet for eksempel investert i varige driftsmid-
ler vil investeringen bli ført opp som eiendelene i balansen, og avskrevet i fremtidige pe-
rioder for å sammenstilles med de inntektene som de forventes å skape.55 Skal eiendelene 
kunne avskrives i årsregnskapet må selskapets virksomhet antas å vedvare i det tidsrommet 
det periodiseres over, jf. regnskapsloven § 4-5.56 Er det derimot sannsynlig at virksomheten 
vil bli avviklet, skal eiendeler og gjeld vurderes til virkelig verdi ved avviklingen, jf. regns-
kapsloven § 4-5 annet punktum.  
 
3.3.3 Selskapets eiendeler 
Som tidligere nevnt sondrer regnskapsloven mellom to hovedformer for eiendeler: an-
leggsmidler og omløpsmidler. Med anleggsmidler forstås «eiendeler bestemt til varig eie 
eller bruk», og med omløpsmidler menes selskapets «andre eiendeler», jf. regnskapsloven 
§ 5-1 annet punktum.    
 
                                                 
 
53 Ot. prp. nr. 23 (1996-1997) side 52 
54 Løvdal s. 479 
55 Løvdal s. 479 
56 Løvdal s. 479 
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Det fremgår av forarbeidene at det er forskjellige vurderingsregler for omløps- og an-
leggsmidler. Resonnementet som ligger bak forskjellen «er at omløpsmidlene som forutset-
tes å skulle realiseres i løpet av det året som etterfølger regnskapsåret, ikke bør føres opp 
med høyere verdi enn de har på balansedagen. (...) Når det derimot gjelder anleggsmidler, 
må det være berettiget å vurdere på lengre sikt.»57 
 
Regnskapsloven oppstiller ingen definisjon av begrepet «omløpsmidler». En antitetisk tolk-
ning av § 5-1 første ledd taler for at omløpsmidler omfatter det motsatte av eiendeler som 
er «bestemt til varig eie eller bruk». Etter forarbeidene er det sentrale kriteriet for innde-
lingen mellom omløps- og anleggsmidler varekretsløpet.58 Eiendeler som inngår i vare-
kretsløpet blir klassifisert som omløpsmidler.59 Eksempler på omløpsmidler er bankinn-
skudd, fordringer knyttet til salg og tjenester og varelager.60 Aksjer og verdipapirer som er i 
selskapets eie, og som er lett omsettelige, kan klassifiseres som omløpsmidler, såfremt det 
ikke foreligger særlige forhold som tilsier at de er ervervet for «varig eie eller bruk».61 
 
Både omløps- og anleggsmidler skal som hovedregel vurderes til «til laveste av anskaffel-
seskost", jf. regnskapsloven. §§ 5-2 jf. 5-3. Anskaffelseskostnad kan forstås som «kjøpe-
pris».62 Kjøpeprisen kommer man frem til ved å legge sammen innkjøpspris og utgifter 
forbundet med kjøpet.63  
 
                                                 
 
57 NOU 1995:30 Ny regnskapslov s. 123 sitert fra Vårdal og Johnsen s. 163 
58 NOU 1995:30 Ny regnskapslov s. 122 
59 NOU 1995:30 s. 122 
60 NOU 1995:30 s. 122 
61 NOU 1995:30 s. 122 
62 NOU 1995:30 s. 126 
63 NOU 1995:30 s. 126 
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Det presiseres videre i loven at anskaffelseskostnaden av omløpsmidler skal tilsvare «virke-
lig verdi», dersom den virkelige verdien er lavere enn anskaffelseskostnaden, jf. regnskaps-
loven § 5-2. Ordlyden «virkelig verdi» skal forstås som det universelle verdibegrepet.64  
Tillegget «virkelig» er egentlig overflødig, og ment som en språklig påminnelse. Verdi 
uttrykkes ved nåverdi, definert som forventede kontantstrømmer neddiskontert til vurde-
ringstidspunktet med en relevant risikojustert rente.65 
 
Den generelle vurderingsregelen for omløpsmidler omtales som «laveste verdis prinsipp».66 
Prinsippet representerer en anvendelse av to grunnleggende regnskapsprinsipper, nemlig 
transaksjonsprinsippet (verdi ved anskaffelse) og forsiktighetsprinsippet (vurdering til vir-
kelig verdi når verdien er lavere enn ved anskaffelsesverdien).67 Dette innebærer at verdi-
stigning utover anskaffelseskostnaden bare kan oppføres som en inntekt ved realisasjon, 
mens både realisert og urealisert tap vil bli kostnadsført.68 Ofte kan det ligge skjulte reser-
ver i regnskapene mellom virkelig verdi og anskaffelseskostnaden, som kan gi store for-
skjeller i den reelle og den bokførte verdien.69  
 
Omløpsmidlenes virkelige verdi må vurderes konkret i forhold til hvilken type omløpsmid-
ler det er tale om.70 Etter Norsk Revisjons Standard og etablert regnskapsskikk er den vir-
kelig verdien på varer netto salgsverdi.71 Fordringer som tilhører selskapet er fremtidige 
                                                 
 
64 NOU 1995:30 s. 130 
65 NOU 1995:30 s. 130 
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67 Løvdal s. 484 
68 Løvdal s. 484  
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70 Løvdal s. 484 
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netto utbetalinger, som må beregnes som nåverdi.72 Imidlertid må sannsynligheten for at 
fordringen vil bli betalt trekkes inn i vurderingen.  
 
3.3.4 Selskapets gjeld 
Regnskapsloven sondrer mellom tre hovedgrupper av gjeld som vist til overfor; avsetning 
for forpliktelser, annen langsiktig gjeld og kortsiktig gjeld, jf. § 6-2.  
Regnskapslovens gjeldsbegrep fanger ikke opp alle forpliktelser som et selskap kan ha.73 
Derfor klassifiseres selskapets forpliktelser enten som sikre eller usikre. Såkalte «sikre for-
pliktelser» anses som gjeld og balanseføres. «Usikre forpliktelser» fremkommer ikke av 
balansen. Imidlertid krever regnskapsloven i enkelte tilfeller at det skal opplyses om usikre 
forpliktelser, som for eksempel garantiforpliktelser jf. regnskapsloven § 7-28. Har selskapet 
forpliktelser som ikke fremgår av balansen, eller størrelsen på forpliktelsene er høyere enn 
det som følger av selskapets regnskap, har selskapet skjulte tap som må tas med i vurde-
ringen av den reelle egenkapitalen.74  
 
I forarbeidene trekkes kausjonsansvar og garantiforpliktelser frem som eksempler på for-
pliktelser som ikke fremgår av balansen.75 Er omstendighetene slik at det er en sannsynlig-
het for at et kausjons- og garantiansvaret vil inntre, må dette trekkes inn i egenkapitalvurde-
ringen.76 Også verdien på andre avtalemessige forpliktelser må vurderes.77 Har selskapet 
inngått tapsbringende kontrakter, må dette tas med. Det kan for eksempel lide tap ved kon-
trakter til en avtalt gjennomført fastpris.78 Er vederlaget avtalt som fastpris innebærer det at 
leverandøren (selskapet) påtar seg all risiko for endringer i kostnadsbildet. Blir kostnadene 
                                                 
 
72 Løvdal s. 484 
73 Løvdal s. 488 
74 Løvdal s. 488 
75 NOU 1996: 3 s. 102 
76 Løvdal s. 488 
77 Løvdal s. 488 
78 Løvdal s. 488 
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lavere enn forventet, må disse trekkes inn i vurderingen av selskapets eiendeler.79 På den 
annen side vil selskapets gjeld øke dersom kostnadene overstiger det fastsatte vederlaget. 
  
En annen usikker forpliktelse for selskapet er et potensielt erstatningsansvar.80 Risikoen for 
at selskapet skal bli ilagt erstatningsansvar, må vurderes av styret. Risikoen øker i tilfeller 
der selskapet for eksempel selger produkter med garanti.81 Foreligger tvil omkring et beløp 
skal klassifiseres som gjeld eller egenkapital vil utfallet av en helhetsvurdering være avgjø-
rende. 82  
 
3.4 Kravet til forsvarlig egenkapital i § 3-4 
3.4.1 Innledning 
Etter § 3-4 skal aksjeselskapet «til enhver tid ha en egenkapital som er forsvarlig ut fra 
risikoen ved og omfanget av virksomheten i selskapet».  
 
Tanken bak innføringen er at «en slik rettslig standard gir selskapets ledelse en påminnelse 
og en oppfordring til å foreta fortløpende vurderinger av selskapets økonomiske stilling, og 
til å iverksette nødvendige tiltak.».83 Loven fremtvinger således gjennom kravet økt opp-
merksomhet omkring styrets generelle aktsomhetsplikt for selskapets økonomiske situa-
sjon.84 Bestemmelsen medvirker til at styret disponerer slik at tap ikke oppstår, og at sel-
skapets midler forvaltes på best mulig måte.  
 
                                                 
 
79 Løvdal s. 488 
80 Løvdal s. 488 
81 Løvdal s. 488 
82 Løvdal s. 495 
83 Ot.prp. nr. 36 s. 68.  
84 Bråthen s. 110  
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Kravet til å forsvarlig egenkapital retter seg ikke mot noe bestemt pliktsubjekt foruten «sel-
skapet». I praksis er det de som opptrer på selskapets vegne som er adressat for kravet.85   
Siden styret har det alminnelig ansvaret for forvaltningen av selskapet, har det i praksis blitt 
lagt til grunn at det er styret som er ansvarlig for at egenkapitalen er forsvarlig.  
 
Ordlyden i § 3-4 er vag og oppstiller ingen konkrete plikter for styret. Etter sin ordlyd 
«skal» selskapet ha en forsvarlig egenkapital «til enhver tid». Dette tilsier at forsvarlighets-
kravet i realiteten er et resultatkrav for styrets forvaltning av selskapet.86 Bestemmelsen må 
ses i sammenheng med § 6-12, som pålegger styret det alminnelig og overordnede ansvaret 
for forvaltningen av selskapet, og § 6-13 som oppstiller styrets tilsynsansvar overfor den 
daglige ledelsen og selskapets virksomhet for øvrig. Kravet danner en ramme rundt styrets 
forvaltning av selskapet.87 I den forstand at styret må forvalte selskapet slik at egenkapita-
len fortsetter å være forsvarlig. Dermed oppstiller § 3-4 også krav til styrets beslutninger, 
styrets saksbehandling, organisering og tilsyn med selskapet. 88   
 
I det følgende vil jeg behandle to sentrale årsaker fremhevet i forarbeidene, som begrunner 
forsvarlighetskravet i § 3-4. 
 
3.4.2 Klarere betoning av styrets forvaltningsansvar 
Den tidligere aksjeloven av 1976 oppstilte ingen generelle krav til størrelsen på selskapets 
egenkapital. Styret hadde, som etter någjeldende aksjelov § 6-12 første ledd, et generelt 
                                                 
 
85 Andenæs s. 418 
86 Løvdal s. 501 
87 Løvdal s. 501 
88 Løvdal s. 501 
 26 
ansvar for forvaltningen av selskapet.89 At forvaltningen skulle være forsvarlig ble forutsatt 
av ansvarsbestemmelsene.90 
 
Kravet til at selskapet skulle forvaltes forsvarlig påla styret det overordnede ansvaret, for å 
påse at selskapet hadde et kapitalgrunnlag som sto i forhold til selskapets virksomhet. Som 
en følge av at pliktene ikke var klart definerte, var det vanskelig å sannsynliggjøre at ledel-
sen hadde opptrådt uaktsomt med hensyn til egenkapitaldekningen.91 Det var tilsiktet fra 
lovgivers side at innføringen av § 3-4 skulle medføre en presisering av det generelle for-
valtningsansvaret, i forhold til selskapets egenkapital, og innebære en skjerpelse av styre-
ansvaret. Det kan i denne forbindelse vises til følgende uttalelse i forarbeidene: «en sterke-
re betoning av selskapets plikter med hensyn til egenkapitalens størrelse [vil] trolig bidra 
til å gjøre det enklere å vinne fram med erstatningskrav. Dette er etter departementets syn 
ønskelig.»92 
 
At et liknende krav hadde utviklet seg i praksis før lovfestelsen støttes også av Høyesteretts 
uttalelser i dommen inntatt i Rt. 1996 s. 672. 93 Det ble i dommen uttalt at: «Aksjekapitalen 
i selskapet var på 50 000 kroner. Som eneste egenkapital ville dette åpenbart vært util-
strekkelig». Dommen legger til grunn at selskaper med begrenset deltakeransvar, sett i for-
hold til selskapets virksomhet og omfang, kan være nødt til å ha mer enn lovens minste 
aksjekapital for at selskapet skal oppfylle forsvarlighetskravet.  
 
                                                 
 
89 Aksjeloven 1976 § 8-7  
90 § 17-1 i dagens aksjelov avløste § 15-1 i aksjeloven 1976 
91 Ot.prp nr 36 s. 69 
92 Ot.prp nr 36 s. 68 
93 Bråthen s. 110 
 27 
3.4.3 Ansvarsbegrensningen 
Den andre bakgrunnen for innføringen av forsvarlighetskravet er prinsippet om ansvarsbe-
grensning som fremgår av § 1-2 første ledd.   
 
Hovedregelen i norsk selskapsrett er at deltakerne i selskapet har et solidarisk og ubegren-
set personlig ansvar for felleskapets forpliktelser.94 Imidlertid representerer aksjeselskaper 
et unntak fra dette utgangspunktet. Definisjonen av aksjeselskap lyder som følger:  
«ethvert selskap hvor ikke noen av deltakerne har personlig ansvar for selskapets forplik-
telser, udelt eller for deler som til sammen utgjør selskapets samlede forpliktelser», jf. § 1-
2 annet ledd.  
 
Definisjonen peker på det som er mest karakteristisk for aksjeselskaper sammenlignet med 
andre måter å organisere næringsvirksomhet på, nemlig at aksjeeierne er uten personlig 
ansvar for selskapets gjeld. Som et utslag av det er ikke aksjeeierne forpliktet til å skyte inn 
kapital i selskapet utover det som følger av grunnlaget for aksjetegningen. Hva aksjeeierne 
er forpliktet til å skyte inn på bakgrunn av aksjetegningen følger av stiftelsesgrunnlaget, jf. 
§ 2-3 første ledd nr. 3. Aksjeeierne er ikke ansvarlig utover sine innskudd uansett om sel-
skapet har kommet i en situasjon der dets økonomi er vesentlig svekket.  
 
Ved forberedelsen av aksjeloven av 1997 ble det diskutert om det eksisterende kreditorver-
net var tilstrekkelig.95 Det ble konkludert med at kreditorene ikke var godt nok beskyttet, 
og at reglene burde gjøres strengere. Det ble vist til konkursstatistikk som viste at antallet 
konkurser blant aksjeselskaper var stort og at antallet hadde vært stadig økende utover på 
1980- og 1990-tallet. Konkursstatistikken viste også at dekningsgraden ved de aller fleste 
konkursbo var svært lav.96 Dette tydet på at egenkapitalen i mange norske aksjeselskaper 
var for lav og at driften ofte fortsatte for kreditors regning før det ble meldt oppbud. Det ble 
                                                 
 
94 Lovkommentar side 88 note 2.2 
95 NOU 1992:29 s. 37 
96 NOU 1992: 29 s. 37. 
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erkjent at lovgivningen i større grad måtte beskytte selskapskapitalen og øke vernet av sel-
skapets kreditorer. 97 Det ble derfor gitt en rekke nye bestemmelser, som et motstykke til 
aksjelovens aksept av at aksjeeierne ikke er ansvarlig for mer enn sine aksjeinnskudd. Reg-
lene gjaldt blant annet fastsettelse og innbetaling av aksjekapital (ansvarskapital), som ge-
nerelt tar sikte på å verne om selskapskapitalen ved å begrense selskapets råderett over 
denne kapitalen, og selskapets formue for øvrig.98 Forsvarlighetskravet i § 3-4 og hand-
lingsregelen i § 3-5 kom derfor inn i aksjeloven av 1997, som en følge av det økte behovet 
for å verne selskapets kreditorer.99   
 
Den neste problemstillingen er hva som menes med at egenkapitalen skal være «forsvar-
lig». 
 
3.4.4 Uttrykket «forsvarlig»  
Forsvarlighetskravet er en rettslig standard. Dette innebærer at kravet til hva som er for-
svarlig kan endres over tid.100 Rettslige standarder anvendes i tilfeller der en rettsregel viser 
til en målestokk utenfor seg selv, som skal være avgjørende for hvordan begrepet skal for-
stås og anvendes. Dette betyr at kravet i § 3-4 må suppleres med en vurderingsnorm utenfor 
selve bestemmelsen, som sier noe om hvordan de økonomiske forholdene i selskapet bør 
være ut ifra risikoen ved og omfanget av dets virksomhet. 101   
 
Den korresponderende handleplikten i § 3-5 bidrar til å oppklare hva som er et tilfredsstil-
lende nivå på egenkapitalen etter lovgivers mening. Handleplikten inntrer når selskapet 
ikke lengre befinner seg i en normalsituasjon, men i et økonomisk uføre slik at «risikoen 
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98 Lovkommentar s. 88-89 
99 Lovkommentar s. 89 
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for at en økonomisk krise kan oppstå er reell».102 Dette taler for at egenkapitalen er ufor-
svarlig, dersom det foreligger en økonomisk situasjon som gir ledelsen en oppfordring til å 
reagere. Styret må treffe tiltak før den økonomiske utviklingen har gått så langt at det har 
plikt til å melde oppbud, jf. straffeloven § 284.103  
 
3.4.5 Tidspunkt for forsvarlighetsvurderingen  
At egenkapitalen skal være forsvarlig «til enhver tid», innebærer et krav om en kontinuerlig 
oppmerksomhet fra styrets side omkring selskapets økonomiske stilling.104 Det er ikke til-
strekkelig å bare vurdere situasjon i forbindelse med utarbeidelse av årsregnskapet. Imid-
lertid er det ikke ment at bestemmelsen skal pålegge styret et urimelig tyngende krav. Hvor 
hyppig og grundige vurderingene behøver å være, må bero på omstendighetene.105  
 
3.4.6 Forsvarlighetsvurderingen 
Forsvarlighetsstandarden sin vage formulering tilsier at det må avgjøres skjønnsmessig om 
egenkapitalen er lavere enn forsvarlig.106 Bestemmelsen forutsetter at det skal foretas en 
konkret vurdering i det enkelte selskap. Det er forholdet mellom selskapets egenkapital på 
den ene siden og omfanget av og risikoen ved virksomheten på den annen side, som skal 
holdes opp mot hverandre. 
 
I forarbeidene ble det diskutert hvorvidt det var virksomheten som skulle vurderes opp mot 
egenkapitalen eller om det var egenkapitalen som måtte tilpasses virksomheten.107 Mening-
ene var delte. Det ble fremholdt at et krav om at selskapets virksomhet måtte tilpasse om-
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103 NOU 1996:3 s. 146 
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fanget av egenkapitalen ville føre til at selskaper eventuelt måtte begrense sin virksomhet 
eller at eierne måtte skyte inn mer innskudd. Det ville være i uoverensstemmelse med det 
grunnleggende aksjerettslige prinsipp om at det er aksjeeierne og ikke styret som fastlegger 
størrelsen på den egenkapital som selskapet skal tilføres.108 Justisdepartementet fant det 
ikke nødvendig å utforme kravet på en mer presis måte enn slik det fremgår av § 3-4 i 
dag.109 Løsningen ble derfor at det skal være et forsvarlig forhold mellom den virksomhet 
som selskapet driver og den egenkapital som selskapet disponerer over.  
 
Ordlyden i § 3-4 angir to forhold som forsvarlighetsvurderingen skal skje i forhold til. For 
det første skal det ved skjønnsutøvelsen legges vekt på «risikoen» ved den virksomheten 
selskapet driver. En naturlig forståelse av ordlyden «risiko» i denne sammenheng er fare 
for tap. Risikoen knytter seg til størrelsen på selskapets inntekter. Kravet om at egenkapita-
len skal være forsvarlig i forhold til selskapets risikoeksponering innebærer at dersom sel-
skapet driver risikoutsatt virksomhet bør det ha et bedre kapitalgrunnlag, enn hvor tapsrisi-
koen er liten.110  
 
Selskaper som driver innen konjunkturavhengige eller sykliske næringer er eksponert for 
en større tapsrisiko, enn selskaper som driver virksomhet innen bransjer med mer stabile og 
mindre varierende inntekter. Et eksempel på en næring som preges av sykliske svingninger 
er shippingbransjen. Det er vanlig for rederiselskaper at de har varierende inntekter som 
følge av store variasjoner innenfor fraktrater, nybyggingspriser og finansieringskostnader. 
Den økte risikoeksponeringen som denne typen selskaper opplever, medfører et stort kapi-
talbehov, sammenlignet med andre selskaper som ikke driver innen en like risikoutsatt næ-
ring. En bransje som er forholdsvis stabil og der prisene ikke varier i like stor grad er for 
eksempel dagligvarebransjen.  
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Selskapet kan redusere risiko ved å tegne nødvendige forsikringer.111 Selv om selskapet i 
utgangspunktet har tegnet forsikring for å beskytte seg selv, vil selskapets kreditorer også 
ha fordeler av at selskapet har tegnet en forsikring, ettersom de får en høyere sikkerhet for 
sine krav.  
 
Det andre forholdet som har betydning ved forsvarlighetsvurderingen er «omfanget av virk-
somheten». Selskaper med en omfattende virksomhet har behov for et større kapitalgrunn-
lag, enn selskaper av et mindre omfang. Forpliktelser på selskapets hånd vil gjerne vokse i 
takt med omfanget av virksomheten. Ønsker for eksempel selskapet å ekspandere, bør eks-
pansjonen vanligvis følges opp med en økning i selskapets egenkapitalgrunnlag.112 Dette 
kan for eksempel skje gjennom en emisjon. Det er av betydning om selskapets kapitalsitua-
sjon tillater at utvidelsen baseres på lånekapital, eller om det blir nødvendig å styrke egen-
kapitalen.113  
 
I tillegg til de to momentene som følger av § 3-4 vil for øvrig den situasjon som selskapet 
befinner seg i ha stor betydning for avgjørelsen om egenkapitalen er forsvarlig. Det er for-
skjell på om selskapet er i en oppstartsfase eller om det har en veletablert drift. I oppstarts-
fasen kan det være forsvarlig å akseptere at selskapet har underskudd og synkende egenka-
pital i en overgangsperiode, inntil selskapet kommer over i en lønnsom driftssituasjon.114 
Ved skjønnsvurderingen må det også tas hensyn til sammensetningen av selskapets låneka-
pital, og den likviditetsbelastning betjeningen av lånet representerer.115 
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3.5 Egenkapitalen er under halvparten av aksjekapitalen  
Det andre alternative grunnlaget for handlepliktens inntreden at «det må antas at selskapets 
egenkapital er blitt mindre enn halvparten av aksjekapitalen», jf. § 3-5 første ledd tredje 
punktum. 
 
Under arbeidet med aksjeloven av 1997 ble det diskutert om kravet til selskapets egenkapi-
tal skulle utformes om et skjønnsmessig eller et objektivt kriterium. Ettersom forsvarlig-
hetskravet er såpass skjønnsmessig, ble det ansett nødvendig å supplere bestemmelsen, slik 
at den gav kreditorene et bedre vern i de tilfeller der selskapet gikk med tap.116 Særlig «i 
tilfeller der selskapet går med betydelige underskudd og har tapt en større del av egenkapi-
talen, kan det virke nærliggende å supplere den skjønnsmessige bestemmelsen med mer 
konkrete pliktregler som i større grad knyttes til objektive kriterier.»117 Departementet 
drøftet hvilket objektivt kriterium som skulle oppstilles.  
 
Det ble i utgangspunktet ikke ansett som hensiktsmessig å fastsette bestemte handleplikter 
på grunnlag av «At selskapet befinner seg i en situasjon hvor egenkapitalen er mindre enn 
halve aksjekapitalen, gir en antydning om at selskapet kan ha økonomiske problemer, men 
sier ikke så mye om selskapets reelle, økonomiske stilling.». Imidlertid tilsa hensynet til 
kreditor allikevel at det burde oppstilles et tilnærmet objektivt krav i samsvar med tilsva-
rende svensk, dansk og relevant EU-rett.118   
 
Er selskapets reelle egenkapital mindre enn halve aksjekapitalen skal styret innkalle til ge-
neralforsamling, jf. § 3-5 første ledd tredje punktum. Det følger av ordlyden at styrets 
handlefrihet i forhold til dette kriteriet er mer begrenset. Vilkåret er objektivt i den forstand 
at styret skal innkalle generalforsamlingen, dersom egenkapitalen er under halvparten av 
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aksjekapitalen. Det kreves ikke at selskapet har en uforsvarlig lav egenkapital.119 Kriteriet 
kan allikevel ikke sies å være helt fritt for skjønnsvurderinger, ettersom styret baserer sin 
redegjørelse overfor generalforsamlingen på utfallet av egenkapitalvurderingen.120  
 
Tanken bak bestemmelsen er hensynet til aksjeeierne og deres interesse i å bli informert om 
situasjonen. Imidlertid fremheves det i forarbeidene at utformingen ble «et rimelig kom-
promiss mellom på den ene siden hensynet til klarhet og forutberegnelighet, og på den 
andre siden ønsket om en viss fleksibilitet og tilpasningsmuligheter.».121 Dersom selskapets 
kapitalsituasjon vurderes som forsvarlig, til tross for at egenkapitalen er under halve aksje-
kapitalen, kan det etter en konkret vurdering være rimelig å vente med å avholde ekstraor-
dinær generalforsamling, og heller iverksette tiltak til ordinær generalforsamling.122 Å kre-
ve at styret i en slik situasjon innkaller til ekstraordinær generalforsamling kan i verste fall 
bare skape unødig uro, som ikke kan ha vært lovgivers hensikt.123 
 
4 CULPANORMENS OBJEKTIVE SIDE  
4.1 Nærmere om handlepliktens innhold  
Problemstillingen videre er om styremedlemmene har overholdt handlepliktene i § 3-5.  
Tilfredsstiller styremedlemmenes adferd de objektive kravene som følger av § 3-5, har de 
ikke opptrådt culpøst. Hvis styremedlemmenes handling eller unnlatelse bryter med be-
stemmelser i aksjeloven, selskapets vedtekter eller en beslutning fra generalforsamlingen 
vil det i alminnelighet foreligge et ansvarsgrunnlag.124 Ettersom lovgiver har oppstilt konk-
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rete regler som presiserer styrets plikter og adferd i situasjonen der selskapets økonomi er 
blitt svekket er aktsomhetsnormen er streng.  
 
4.2 Styrets plikter etter handlingsnormen 
4.2.1 Styrebehandlingsplikten 
Har vilkårene for handleplikten inntrådt skal styret «straks behandle saken», jf. § 3-5 første 
ledd første punktum. Styrebehandlingsplikten er en individuell plikt, i den forstand at hvert 
enkelt styremedlem kan kreve at styret skal møtes og diskutere situasjonen.125   
 
Når loven krever at styret «straks» skal behandle saken tar den sikte på å tvinge styret til å 
sette søkelys på selskapets problemer.126 Formålet med styrebehandlingen er å finne tiltak 
som kan bedre selskapets økonomiske situasjon.  
 
Spørsmålet videre blir hva styret skal behandle og hvor grundig styrets behandling må være 
for å oppfylle lovens krav.  
 
Særlig fire forhold bør behandles på styremøtet.127 For det første er det viktig at styret på 
dette stadiet forsøker å kartlegge selskapets økonomi. For det andre bør det forsøke å finne 
årsakene til de økonomiske problemene. For det tredje bør styret vurdere om selskapet kan 
komme seg på beina igjen og hvordan dets fremtidsutsikter ser ut. For det fjerde bør styret 
forsøke å legge en strategi for få hevet egenkapitalen, slik at den er i overensstemmelse 
med lovens krav. 
 
                                                 
 
125 Løvdal s. 505 
126 Bråthen s. 68 
127 Løvdal s. 506 
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Formålet med kartleggingen av selskapets økonomiske situasjon er å skaffe et forsvarlig 
grunnlag for styret til å vurdere hvilke tiltak som bør iverksettes i den videre prosessen. 
Hvor grundig gjennomgangen bør være må vurderes konkret i forhold det enkelte selskap. 
De ulike årsakene til de økonomiske problemene vil gi styret klare føringer for hvilke tiltak 
som må iverksettes. Har de økonomiske problemene oppstått hovedsakelig på grunn av 
høye driftskostnader, er det kanskje tilstrekkelig for å bedre situasjonen å forsøke å kutte 
driftsbudsjettet for en periode og effektivisere driften. Ligger derimot årsaken til de øko-
nomiske problemene i markedet, som nå er på vei opp igjen, kan det kanskje være tilstrek-
kelig å fortsette driften og heller avvente å se hvordan ting vil utvikle seg.  
 
Under gjennomgangen av årsakene til selskapets økonomiske situasjon bør styret vurdere 
hva som kunne vært gjort annerledes. Dette er viktig for å unngå at selskapet eventuelt i 
fremtiden kommer i den samme situasjonen. Viser for eksempel undersøkelsene at den dag-
lig leder ikke har oppfylt sine plikter, vil dette kunne være en god grunn til å foreta en ut-
skiftning.  
 
Avgjørende for hvilke tiltak som bør iverksettes er styrets vurdering av selskapets frem-
tidsutsikter. Styret bør støtte sine vurderinger på grundige undersøkelser, eventuelt hente 
bistand utenfra for å få gjennomført en markedsanalyse. Med tanke på å unngå et erstat-
ningsansvar bør styremedlemmene sørge for at deres vurdering av selskapets fremtidsutsik-
ter baserer seg på et solid grunnlag.128 Høyesterett har i praksis gitt styret et vidt forret-
ningsmessig skjønn, dersom skjønnet er basert på en grundig saksbehandling.129  
 
Behandlingen i styret bør resultere i at det legges en strategi. Strategien bør avfattes basert 
på selskapets økonomiske situasjon per dagsdato, årsakene til de økonomiske problemene 
og selskapets fremtidsutsikter. Dersom markedet mest sannsynligvis ikke vil bedre seg i 
den nærmeste fremtid, må styret vurdere en strategi som er tilpasset et endret marked. Dette 
                                                 
 
128 Løvdal s. 507 
129 Jf. uttalelser i Rt.1991 s.119 
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kan enten gjøres ved å forsøke å skjære ned på selskapets kostnadsside, eller ved å forsøke 
å skape nye satsingsområder for å bedre selskapets inntektsevne. Styrets kompetanse til å 
iverksette tiltak er begrenset av selskapets virksomhetsangivelse i vedtektene. Dette inne-
bærer at forslag om salg, opphør eller betydelig omlegging av selskapets virksomhet må 
forelegges generalforsamlingen, jf. § 5-18 første ledd.   
 
4.2.2 Styrets saksbehandling 
De alminnelige saksbehandlingsreglene som følger av aksjelovens kapittel seks gjelder for 
styrets behandling. I utgangspunktet skal styret behandle saker i møte, jf. § 6-19 første 
ledd. Imidlertid er det ikke alltid mulig å få styrets medlemmer samlet for å «straks be-
handle saken» ved fysisk fremmøte. Loven åpner derfor for en fleksibel styrebehandling, så 
lenge den er «betryggende». Dette innebærer at saker som må behandles raskt kan behand-
les utenfor møte ved sirkulasjon av dokumenter, over telefon eller ved videokonferanser.  
 
Det er styrelederen som avgjør hvilken møteform som skal velges. Etter forarbeidene har 
det enkelte styremedlem et selvstendig ansvar, for at de vedtak som han eller hun er med på 
å treffe er forsvarlig og tilstrekkelig forberedt.130 I praksis vil det bero på en konkret hel-
hetsvurdering av saksbehandlingen om den har vært betryggende. Må styret behandle en 
situasjon der egenkapitalen er under forsvarlig nivå, vil dette normalt være en sak av slik 
karakter at det kreves møtebehandling.  
 
Det er i utgangspunktet styrelederen som skal sørge for at spørsmålet om selskapets egen-
kapital kommer på dagsordenen, jf. § 6-20. Styret skal føre protokoll under styrebehand-
lingen. Protokollen skal minimum inneholde opplysninger om saksbehandlingen og hvilke 
tiltak som ble besluttet iverksatt, jf. § 6-29 første ledd. Styremedlem som ønsker å verne 
seg mot ansvar i forbindelse med en beslutning, som flertallet av styret er enig om, må 
markere dette ved å stemme imot beslutningen og få sin dissens nedtegnet i styreprotokol-
                                                 
 
130 Ot.prp. nr. 23 (1996/97) s. 74 sml. Innst. O. 80 (1996–97) s. 16). 
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len, jf. § 6-29 annet ledd. Protokollen kan få bevismessigverdi ved en etterfølgende an-
svarssak, men er ikke en betingelse for ansvarsfritak.131 Imidlertid er det usikkert om mot-
stand gjennom stemmegivning er tilstrekkelig som bevis for at styremedlemmet har opp-
trådt aktsomt. Enkelte forfattere hevder at fratredelse er nødvendig for ansvarsfrihet i særli-
ge alvorlige situasjoner.132  
 
4.2.3 Innkallelsesplikten 
Når handleplikten har oppstått skal styret «innen rimelig tid» innkalle generalforsamlingen 
til behandling av selskapets økonomiske situasjon, jf. § 3-5 første ledd.   
 
I følgende skal jeg behandle to spørsmål som oppstår i forbindelse med innkallingsplikten. 
For det første hva som forstås med ordlyden «innen rimelig tid» og for det andre hva som 
ligger i kravet til innkalling. 
 
Tidsfristen for innkallingen er skjønnsmessig og det må bero på en konkret vurdering hva 
som utgjør «rimelig tid». At fristen er mindre presis enn fristen for styrebehandling taler for 
at styret skal innrømmes tilstrekkelig tid til å kunne sette seg inn i den økonomiske situa-
sjonen. Dersom styret selv er i stand til å løse problemene innenfor rammene av egen kom-
petanse, for eksempel vel å reforhandle selskapets låne- og kredittavtaler, taler gode grun-
ner for at loven ikke kan tas bokstavelig på dette punktet.133  
 
Det koster penger å innkalle og avholde en ekstraordinær generalforsamling. Dette taler for 
at det ikke nødvendigvis er den beste anvendelsen av selskapets midler, når selskapet er i 
en situasjon med svekket økonomi.134 Dersom styret selv innen rimelig tid er i stand til å 
                                                 
 
131 Reiersen s. 27 
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133 Bråthen s. 69 
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bedre selskapets økonomiske stilling, bør det kunne unnlate å innkalle til generalforsam-
ling. Styret opptrer her som ellers under trusselen om erstatningsansvar. I denne situasjonen 
vil det gjelde et strengt krav til styrets aktsomhet.135 På den andre siden taler hensynet til 
aksjeeiere og deres behov, for å kunne ivareta sine investeringer og interesse på best mulig 
måte, for at det skal avholdes generalforsamling.  
 
Et annet forhold så må tas i betraktning er at publisitet omkring avholdelsen av ekstraordi-
nær generalforsamling, kan få negative følger for selskapet. I den forstand at det kan for-
sterke selskapets økonomiske vanskeligheter til skade for selskapets kreditorer og ansat-
te.136 I vurderingen av når generalforsamlingen må innkalles må de ulike hensynene veies 
mot hverandre. I avveiningen mellom disse hensynene må styremedlemmene ta hensyn til 
den ansvarsrisiko de løper ved å ikke kalle inn til generalforsamling. Har selskapets øko-
nomi vært dårlig over en lengre periode taler det for at det ikke er like nødvendig å innkalle 
generalforsamlingen, som hvis selskapet har en akutt forverring i sin økonomiske situasjon.   
 
Er handleplikten utløst fordi egenkapitalen er under halvparten av aksjekapitalen, men uten 
at egenkapitalen er uforsvarlig, kan rimelig tid være noe lengre enn i en situasjon der egen-
kapitalen er uforsvarlig. Bedrer den økonomiske situasjonen seg til over minimumsnivå, 
altså igjen blir over halve aksjekapitalen, før generalforsamlingen er blitt innkalt og «innen 
rimelig tid» bortfaller innkallingsplikten. Etter ordlyden i § 3-5 første ledd avbrytes tidsfris-
ten ved innkallelsen av generalforsamlingen, og ikke avholdelsen. 
 
4.2.3.1 Krav til innkallelsen 
For at innkallelsen skal være gyldig, må de kravene som loven oppstiller i kapittel 5 være 
oppfylt.  
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For det første må innkallingen være vedtatt av styre, jf. § 5-6 første ledd. Det betyr at inn-
kallingen må ha grunnlag i et gyldig styrevedtak, jf. § 6-19. Videre krever § 5-10 første 
ledd at samtlige av aksjeeierne, med kjent adresse, skal motta en skriftlig innkallelse som 
angir tid og sted for møtet. Etter bestemmelsens annet punktum er den alminnelig innkal-
lingsfristen én uke. Det fremkommer ingen krav i § 3-5 til utformingen av innkallelsen til 
generalforsamlingen. Det taler for at de alminnelige reglene i § 5-10 kommer til anvendel-
se.  
 
I henhold til § 5-10 tredje ledd skal innkallelsen «bestemt angi de saker som skal behandles 
på generalforsamlingen». En naturlig forståelse av «bestemt» tilsier at det må være konkre-
tisert i innkallelsen at selskapets kapitaltapssituasjon skal behandles. Videre bør det fremgå 
en beskrivelse av de ulike tiltakene som styret ønsker å iverksette for å bedre situasjonen. 
Bakgrunnen for dette er hensynet til aksjonærene, slik at de skal få tilstrekkelig informa-
sjon. Dette utelukker for det første at det i forsalg til dagsorden anvendes ubestemte angi-
velser som for eksempel «selskapets økonomi» eller «behandling av innkomne forslag».137 
Videre utelukkes det at det henvises generelt til lov eller vedtekter.  
 
Imidlertid taler dommen inntatt i Rt. 1980 s. 900 for at det kan henvises til bestemte lovbe-
stemmelser. I dommen ble kravet til «bestemt gi» tilstrekkelig oppfylt ved en angivelsen 
«granskning etter aksjeloven § 10-13» uten noen ytterligere presisering av granskningste-
maet. Dette taler for at styret i innkallelsen etter § 3-5 kan være noe vide i sin formulering, 
og at det ikke er oppstilt noe krav om at innkallingen skal bruke betegnelsen «kapitaltap» 
eller lignende.  
 
Overholdes ikke kravet om at sakene angis bestemt og meddeles aksjeeierne i innkallelsen, 
kan ikke saken avgjøres på generalforsamlingen, med mindre alle aksjeeierne samtykker, 
jf. § 5-14 første ledd.  
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4.2.4 Redegjørelsesplikten 
Etter § 3-5 skal styret gi generalforsamlingen en «redegjørelse for selskapets økonomiske 
stilling». Redegjørelsesplikten gjelder altså overfor generalforsamlingen, det vi si aksjeei-
erne i fellesskap på generalforsamling. Redegjørelsesplikten gjelder ikke overfor aksjeeier-
ne enkeltvis og heller ikke overfor selskapets kreditorer. Det er uheldig ettersom kreditore-
ne har en klar interesse i å bli informert om at selskapet har tapt egenkapital, og befinner 
seg i en vanskelig økonomisk situasjon.  
 
Det er «selskapets økonomiske stilling» det skal redegjøres for, jf.§ 3-5 første ledd. I følge 
forarbeidene skal redegjørelsen blant annet gi informasjon om «årsakene til underskuddet 
og om fremtidsutsiktene».138 Redegjørelsen for fremtidsutsiktene bør inkludere en omtale 
av konsekvensene av underskuddet, selskapets seneste økonomiske utvikling, det tap som 
kan forventes i den nærmeste fremtid, samt konkrete tiltak og konsekvensene av disse.139  
 
Styret bør også legge frem det materialet som eventuelt har blitt innhentet og som danner 
grunnlaget for styrets vurderinger. Ved å dokumentere årsakene til selskapets økonomiske 
stilling bør styret, så langt det er mulig, redegjøre for hva som har blitt foretatt så langt. Det 
får betydning for iverksettelsen av nye tiltak og vil gi aksjeeierne et grunnlag for å vurdere 
den innsatsen som styret har gjort så langt.  
 
4.2.5 Plikt til å foreslå tiltak  
Styret skal overfor generalforsamlingen komme med forslag om «tiltak som vil gi selskapet 
en forsvarlig egenkapital». Tiltakene som foreslås må ta sikte på å forbedre selskapets 
økonomi, slik at selskapets egenkapital igjen heves til et forsvarlig nivå. Hvilke tiltak som 
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er aktuelle for å styret å foreslå, vil bero på hvor svekket selskapets økonomi er, og hvilken 
egenkapitaldekning som tiltakene må resultere i.140  
 
Styret må komme med konkrete og realistiske forslag. Å foreslå at virksomheten skal fort-
sette som før, er ikke noe «tiltak» i lovens forstand.141 Det finnes flere forskjellige tiltaksal-
ternativer. Dette støttes av rettens uttalelser i RG 2007 s. 1625 «Bømmeløy Hotelldrift».  
 
Denne saken handler om erstatningsansvar for styremedlemmene i Bømmeløy Hotelldrift 
AS. Selskapet hadde store underskudd og aksjekapitalen var tapt. Virksomheten ble likevel 
drevet videre, inntil det ble åpnet konkurs etter oppbud. Boet saksøkte styrets medlemmer 
med krav om erstatning, og fikk medhold i lagmannsretten. Utslagsgivende for ansvarsbe-
dømmelsen var at styrets forslag om å fortsette driften, ikke var å anse som et tilfredsstil-
lende tiltak sett i forhold til handleplikten. Retten mente at «selv om styret gjorde mye for å 
få kostnadene ned, er det lite som tyder på at behovet for å styrke egenkapitaldelen ble til-
strekkelig vurdert. Det ble rett nok skutt inn betydelige beløp i 2002, som redegjort for i 
tingrettens dom. Bevisførselen etterlater imidlertid ingen tvil om at innskuddene ble gjort 
for å dekke regninger som måtte dekkes, og uten en samlet gjennomgang og forsvarlig vur-
dering av om driften i det hele kunne fortsette.» Dommen taler for at de tiltakene styret 
forslår må vurderes i forhold til hvilket kapitalbehov selskapet har.  
 
4.2.6 Plikten til å foreslå selskapet oppløst 
Loven oppstiller to ulike situasjoner hvor styret plikter å foreslå selskapet oppløst. For det 
første dersom styret «ikke finner grunnlag for å foreslå tiltak» og for det andre dersom 
«slike tiltak ikke lar seg gjennomføre», jf. § 3-5 annet ledd. Styret vil ha plikt til å forslå 
selskapet oppløst, dersom de foreslåtte tiltakene ikke oppnår tilstrekkelig flertall på gene-
ralforsamlingen. Det samme gjelder dersom det i ettertid viser seg at tiltakene som general-
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forsamlingen har vedtatt vil være umulige å gjennomføre. Bestemmelsen sikrer at selskapet 
ikke fortsetter driften for kreditors regning, med mindre det er realistisk at selskapet kan få 
en sunn egenkapital. Dette er således en vurdering som styret må foreta som en del av sin 
saksbehandlingsplikt. Bestemmelsen retter seg kun mot styret og oppstiller ingen plikt for 
generalforsamlingen til å vedta oppløsning. En forutsetning for at styremedlemmet skal 
ilegges erstatningsansvar, på bakgrunn av manglende forslag om oppløsning av selskapet, 
er at det påvises at generalforsamlingen ville vedtatt oppløsning og at oppløsning av sel-
skapet ville forhindret tap.   
 
Problemstillingen i det følgende er om styret kan ilegges ansvar for at generalforsamlingen 
ikke gjennomfører de forslagene som styret har fremmet.   
 
I utgangspunktet er det generalforsamlingen som må vedta de forslag styret fremlegger. 
Dersom generalforsamlingen ikke vedtar styrets forslag til tiltak, vil styret allikevel kunne 
ha rett og plikt til iverksette enkelte tiltak, jf. den alminnelige forvaltningskompetansen 
etter § 6-12. I forhold til spørsmålet om styret har opptrådt uaktsom finnes det flere rele-
vante rettsavgjørelser, hvor domstolene har tatt stilling til om styret burde ha fremsatt for-
slag om avvikling av selskapet.  
 
I «Bømmeløy Hotelldrift» ble styremedlemmene ilagt ansvar da retten fant at oppbud burde 
blitt begjært et halvt år tidligere enn det som var realiteten. Lagmannsretten bemerket at 
«selv om styret i tilfeller som disse bare er pålagt en plikt til å foreslå tiltak, kan det ikke 
være tvilsomt at det, dersom de øvrige vilkår er oppfylt, kan bli holdt ansvarlig også om de 
tiltak som blir foreslått, ikke blir fulgt opp av generalforsamlingen. For å komme klar av 
ansvaret, må styret i et slikt tilfelle begjære oppbud, eller styremedlemmene må frasi seg 
sine verv.».  
 
I saken LA-2007-37537, betegnet «Horten Catering», ble det lagt vekt på at det på et tidlig 
tidspunkt var foreslått og vedtatt gjennomføring av tiltak for å bedre egenkapitalsituasjonen 
i selskapet, uten at disse ble gjennomført eller fulgt opp av styret i ettertid. I begge disse 
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dommene ble det uttalt at styret må foreslå selskapet oppløst eller fratre sitt styreverv for å 
gå klar av ansvar. 
 
Er kapitaltapet så stort at styret plikter å melde oppbud etter straffeloven § 284 har styret en 
selvstendig plikt og rett til å gjøre dette uten å forelegge spørsmålet for generalforsamling-
en, jf. § 6-18 første ledd.   
 
4.3 Aktsomhetsvurderingen etter § 3-4 
Forsvarlighetskravet er lite egnet som en adferdsnorm, ettersom regelen ikke gir klare hol-
depunkter for hvilke forholdsregler for hva som er påkrevd av styret.142 Når domstolene 
ikke har spesifikke handlingsplikter å bygge på, før det foreligger en kvalifisert kapitaltaps-
situasjon, vil den måtte bygge aktsomhetsregelen opp fra bunnen av; ved først å redegjøre 
for de faktiske forholdene og deretter basere konklusjonen på hva skadevolder burde ha 
gjort.143  
 
4.4 Aktsomhetsvurderingen etter § 3-5  
Når domstolene har en skreven adferdsnorm med definerte plikter å basere sin vurdering 
på, tar de normalt utgangspunkt i den skrevne adferdsnormen ved sin vurdering av om det 
foreligger et ansvarsgrunnlag.144  
 
Innebærer styremedlemmenes handling eller unnlatelse et brudd på handlepliktene etter § 
3-5 presumeres det at styremedlemmenes adferd er uaktsom.145 Dette innebærer at brudd på 
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disse pliktene er underlagt en relativt streng culpabedømmelse.146 Hvor streng aktsomhets-
vurderingen skal være må vurderes konkret ut ifra hvilke av handlingspliktene som er brutt.  
 
4.5 Domstolsprøvelsen av styrets forretningsmessige beslutninger 
En sentral del av de avgjørelsene som styret beslutter i forhold til §§ 3-4 og 3-5 kan beskri-
ves som forretningsmessige. En culparettslig etterprøving av styrets forretningsmessige 
beslutninger er ikke ubetenkelig. Avgjørelsene er sterkt skjønnspregede, derfor er faren for 
etterpåklokskap nærliggende.  
 
Forretningsmessige beslutninger vil alltid involvere en viss risiko. For at ansvarsgrunnlag 
skal foreligge må tillitsmennene ha begått feil som går utover det å ta en forretningsmessig 
risiko i seg selv.147 Blir styreansvaret håndhevet for strengt kan det føre til at denne typen 
risiko i fremtiden søkes eliminert, noe som kan være uheldig for selskapet.  
 
Amerikansk rett operer med en «Business Judgement Rule» som oppstiller en presumsjon 
for at styrets forretningsmessige avgjørelser er forsvarlige.148 Annerledes uttrykt innebærer 
regelen at forretningsmessige avgjørelser ikke kan etterprøves av domstolene.  
 
Det er ikke grunnlag for å hevde at det gjelder et tilsvarende prinsipp i norsk rett. Domstol-
ene går lenger i prøvelsen av beslutningens innhold sammenlignet med hva som er vanlig i 
amerikansk rett.149 
 
At styrets forretningsmessige beslutning har påført selskapet et tap, vil ikke nødvendigvis 
innebære at styrets avgjørelse kan betegnes som uaktsom. Kan styret vise til at de har fattet 
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beslutningen basert på et rimelig skjønn, vil beslutningen normalt ikke være erstatningsbe-
tingende. Dette støttes av Høyesteretts uttalelser i Rt. 1991 s. 119 («Normount»): «Vel kan 
man kanskje si at styremedlemmene handlet ut fra en noe høy grad av optimisme. Det må 
likevel sies å ligge en normal forretningsmessig vurdering til grunn for deres disposisjon.». 
 
Bakgrunnen er at styremedlemmene normalt har bedre forutsetninger for å vurdere forsvar-
ligheten av sine forretningsmessige beslutninger, ettersom de «kjenner» selskapet på en 
annen måte enn domstolene.   
 
4.6 Et konkret eksempel - LB-2011-161685 
Jeg kommer i det følgende til å behandle den siste dommen som er avsagt om styreansvar, 
for å illustrere hvordan domstolen foretok en konkret vurdering av styremedlemmenes akt-
somhet. Deres vurdering av selskapets økonomiske stilling, altså forsvarlighetsvurderingen 
i henhold til § 3-4, og til slutt betydningen av skadelidtes forhold.  
 
Dommen ble avsagt av Borgarting lagmannsrett den 13. mars 2013. Saken gjaldt et erstat-
ningskrav mot styremedlemmer og daglig leder.   
 
Tre selskaper (kalt Montana, Polar og Bryggen) eide sammen et shippingselskap (BMP). 
BMP ble finansiert gjennom et lån som de tre aksjonærene stilte seg solidarisk bak. Ved en 
gitt anledning krevde BMPs bankforbindelse at aksjonærene stilte en solidargaranti overfor 
banken, hvilket ble etterkommet. Garantien ble forhøyet i to omganger ca. ett år senere. 
Kort tid deretter var BMP i realiteten konkurs, og banken krevde dekning i henhold til ga-
rantien. Aksjonæren Bryggen hadde på dette tidspunktet allerede gått konkurs. Polar inng-
ikk en frivillig avtale med banken og innbetalte omkring halvparten av garantibeløpet. 
Montana, som var et "single purpose" selskap som kun eide andelen i BMP, kunne ikke 
gjøre opp for seg.  
 
Dette førte til at Polar krevde deler av sitt tap dekket av styret i Montana. Det ble bl.a. an-
ført at Montana ikke hadde hatt en forsvarlig egenkapital, jf. aksjeloven § 3-4, hverken da 
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garantien ble stilt eller forhøyet, hvilket ledet til at Polar ble påført et større økonomisk tap 
enn avtalt. 
 
Lagmannsretten vurderte de tre styremedlemmene i Montana sin aktsomhet under ett, noe 
styremedlemmene hadde samtykket til. Spørsmålet var om styret i Montana hadde utvist 
uaktsomhet ved å la selskapet stille en garanti overfor Nordea bank uten å sørge for at sel-
skapet ville være i stand til å innfri sin del av garantiforpliktelsen. Retten vurderte først om 
det forelå noen konkrete brudd på aksjeloven § 17-1 jf. §§ 3-4 og 6-12.  
 
Vedtaket om å stille garanti og senere forhøyelse av denne garantien ble aldri formelt sty-
rebehandlet i Montana. Lagmannsretten bemerket at dette var en formell feil som styret 
kunne kritiseres for. Basert på partsforklaringen fra styremedlemmene kom lagmannsretten 
frem til at det ikke var tvil om at styret var klar over hva de gjorde. Det fremgår av dom-
men at «styremedlemmene satt i et kontorfellesskap, de hadde et nært samarbeide og med 
daglig tett kontakt. Lagmannsretten finner det såldes sannsynliggjort at de drøftelser som 
ble foretatt knyttet til garantistillelsene kan likestilles med et styremøte, men at de formelle 
rammene for et slikt møte ikke var etablert.». Lagmannsretten kom frem til at bruddet på 
aksjeloven § 6-12 i dette tilfelle ikke var tilstrekkelig til å utløse et erstatningsansvar alene. 
 
Retten gikk så over til å behandle spørsmålet om forsvarlig egenkapital etter § 3-4. Partene 
var uenig i hva som kreves for å fastslå at et selskap har en forsvarlig egenkapital. Lag-
mannsretten viste til forarbeidene NOU 1996:3 s. 102 hvor det fremgår at bestemmelsen 
retter seg mot den virkelige og ikke balanseførte egenkapitalen.  
 
Retten foretok så en vurdering om Montana hadde en forsvarlig egenkapital på tidspunktet 
for garantistillelsene.  
 
Lagmannsretten fant det sannsynliggjort at styret ved garantistillelsen og den senere garan-
tiforhøyelse «hadde tro på markedet og en videre drift av skipene.» Selskapet hadde i for-
kant innhentet to markedsvurderinger fra en skipsmegler. I den første rapporten konkluder-
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te skipsmegleren med at markedet ville være på sitt laveste i 2009 med en mulig bedring i 
2010 og et sterkt marked i 2011 og 2012. I den neste rapporten konkluderte han med det 
samme, men påpekte at markedet på kort sikt var turbulent. Retten mente at det måtte kun-
ne legges til grunn at aksjonærene var innforstått med at en videre drift var avhengig av et 
løpende aksjonærtilskudd. Det fremgikk av BMPs regnskap og årsberetning for inntektsåret 
2008 datert 15. september 2009. 
 
Lagmannsretten fant det sannsynliggjort at styret hadde en god oversikt over den økono-
miske situasjonen. Det ble blant annet vist til at de tre styremedlemmene i Montana satt på 
det samme kontoret og at de hadde et tett samarbeid. Det måtte derfor kunne legges til 
grunn at styret i det alt vesentligste var kjent med egenkapital- og driftssituasjonen i sel-
skapet. Videre fant lagmannsretten det sannsynliggjort at styret hadde tro på at marked 
skulle bedre seg og ta seg opp fra og med 2010.  
 
Som en følge av selskapets svake årsresultat året forut for garantistillelsen, samt tilhørende 
negativ egenkapital og et betydelig fall i ratene, fant lagmannsretten at styret «måtte være 
særlig aktpågivende vedrørende egenkapitalsituasjonen i BMP, som direkte ville påvirke 
balansen i Montana. Det forhold at skipene var gamle innebar dessuten et risikomoment, 
hvilket da også medførte uforutsette reparasjonsutgifter.» 
 
Lagmannsretten viste videre til forarbeidene hvor det er uttalt at «Det skal også tas i be-
trakting hvilken gjeldsgrad selskapet har, samt forpliktelser som ikke fremgår av balansen, 
så som kausjonsansvar, garantier mv.» 
 
Lagmannsretten vurderte deretter spørsmålet om styret i Montana hadde opptrådte uakt-
somt, eller om det er forhold ved garantistillelsen som tilsa at den likevel fremstod som 
forretningsmessig fornuftig. Det fremgår av dommen: «Lagmannsretten er av den oppfat-
ning at styret var for optimistisk, … med hensyn til fremtidsutsiktene».  
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Lagmannsretten kom frem til at det var uforsvarlig av styremedlemmene i Montana å øke 
garantien. Spørsmålet som retten deretter vurderte var om den uforsvarlige garantistillelsen 
skulle lede til et økonomisk ansvar for styret.  
 
Retten foretok en vurdering av om det var forhold på Polars side, som innebar at styret i 
Montana ikke ville være erstatningsansvarlig. Det ble her lagt vekt på at culpanormen er 
relativ, i den forstand at styremedlemmenes handlemåte må vurderes forskjellig alt etter 
hvilke berettigede forventninger som kan stilles til skadelidte.150  
 
Lagmannsretten viste til at skadelidtes forhold er en del av culpavurderingen. Polars kunn-
skap om at driften i BMP ble finansiert av eksterne kilder og ikke var generert av selskapet 
selv ble tillagt vekt. Videre ville BMP være avhengig av at aksjonærene i selskapet stilte 
opp med midler, dersom garantien ble gjort gjeldende av banken. Dette var en forutsetning 
som Polar selv måtte ta ansvaret for. Styret i Montana mente at Polar, ved å stille som 
medkausjonist, tok en bevisst økonomisk risiko som ikke kunne veltes over på dem.  
 
Etter bevisføringen fant lagmannsretten at Polar var klar over at Montana var et såkalt 
"single purpose" selskap, som ikke hadde andre økonomiske midler eller inntekter enn det 
som var investert i BMP. Partene hadde hatt et forholdsvis nært samarbeide over flere år, 
og Polar var også med å etablere BMP i Singapore i 2005. Det fremstår derfor som lite 
sannsynlig at Polar ikke var klar over Montanas økonomiske situasjon. Styrelederen i Polar 
forklarte for retten at han aldri stilte spørsmål ved måten Montana ble finansiert på eller at 
han noen gang spurte om å få se selskapets regnskaper, som for øvrig var offentlig tilgjeng-
elig i Brønnøysundregistret.  
 
                                                 
 
150 Lødrup s. 119 
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Det må videre kunne legges til grunn at styret i Montana forstod situasjonen på samme må-
te, og at de derfor ikke så et behov for å gi styrelederen i Polar en nærmere redegjørelse for 
Montanas økonomiske situasjon. 
 
Lagmannsretten uttrykte at: «Det å ha en subjektiv tillit til at aksjonærene vil bidra med 
kapital i en gitt situasjon er imidlertid ikke det samme som en juridisk bindende avtale. 
Kravet om en eventuell innbetaling fra aksjonærene i Montana ble ikke fremsatt som en 
betingelse fra Polars side da kausjonserklæringen ble forhøyet i 2009. Thorstensen [styre-
lederen i Polar] var en erfaren forretningsmann som var kjent med at ratene for båtene til 
BMP hadde falt kraftig våren 2009. Lagmannsretten legger også til grunn at han var kjent 
med det meget svake driftsresultatet i BMP pr 31. desember 2008. Når disse forholdene 
sammenholdes med Montanas svake økonomiske stilling og at BMP sommeren 2009 måtte 
be banken om en forskyvning av nedbetalingsplanen for lånet, er det etter lagmannsrettens 
oppfatning klart at Thorstensen - for å sikre at Polar unngikk et eventuelt tap i forbindelse 
med forhøyelsen - måtte ha bedt om en juridisk bindende garanti fra aksjonærene i Monta-
na. Ut i fra hans kunnskap om Montanas økonomiske situasjon var det følgelig ikke til-
strekkelig å ha tillit til at midler ville bli stilt til disposisjon.» 
 
Etter å ha vurdert skadelidtes forhold, konkluderte retten med at styret ikke hadde utvist 
uaktsomhet ovenfor saksøker. Retten fant det derfor ikke nødvendig å vurdere styrets an-
førsel om at det ikke forelå årsakssammenheng mellom det påståtte uaktsomheten og sak-
søkers tap.  
 
5 CULPANORMENS SUBJEKTIVE SIDE  
5.1 Innledning 
Jeg legger i det følgende til grunn at den objektive siden av culpanormen er oppfylt: Styre-
medlemmet har ikke overholdt handleplikten i § 3-5 og har derfor opptrådt culpøst.  
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Spørsmålet etter den subjektive siden er om styremedlemmet ved overtredelsen av handle-
plikten har utvist skyld. Foreligger det en relevant unnskyldningsgrunn for styremedlem-
mets overtredelse, kan det være ansvarsbefriende.   
 
Som utgangspunkt oppstiller handleplikten i § 3-5 objektive krav til styremedlemmenes 
opptreden og er i prinsippet uavhengig av styremedlemmets subjektive forhold. Derimot vil 
subjektive forhold kunne påvirke bedømmelsen av om styremedlemmet har opptrådt uakt-
somt. Etter ordlyden i § 17-1 er skyldkravet simpel uaktsomhet, som taler for at konkrete 
unnskyldningsgrunner kan godtas dersom styremedlemmet ikke har oppfylt handleplik-
ten.151  
 
5.2 Skadevolders individuelle forhold  
Den som påtar seg et verv som styremedlem kan normalt ikke bli hørt med individuelle 
forhold som en unnskyldning for å ikke oppfylle de pliktene som følger av vervet. Som 
eksempler nevnes at man var overarbeidet, nervøs eller syk. 152  
 
I RG 1986 s. 896 anførte styreformannen sykdom som unnskyldningsgrunn for sin tilside-
settelse av plikter. Retten tok ikke hensyn til dette i sin begrunnelse for ansvar, men forhol-
det ble nevnt under spørsmålet om lemping.  
 
Unntak kan tenkes i svært alvorlige og akutte tilfeller.153 Et eksempel på dette følger av 
RG. 1994 s. 145. Her saksøkte kreditor styremedlemmene for blant annet utelatte beta-
linger. Styremedlemmet ble frikjent som følge av alvorlig sykdom, da han var i «en slik 
psykisk nedbrudt tilstand at han var ute av stand til å ta noe som helst initiativ» og «hadde 
ikke evne til å ta kontakt med andre personer eller sette seg inn i et saksforhold.»  
                                                 
 
151 Løvdal s. 557 
152 Aarum s. 221 
153 Løvdal s. 559 
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Som hovedregel kan ikke styremedlemmet bli hørt med at han manglet tilstrekkelig kompe-
tanse til å inneha vervet og av den grunn ikke hadde forståelse av hva som egentlig fore-
gikk i selskapet.154 Et slikt syn kom til uttrykk i lagmannsrett dom av 15. desember 1972, 
hvor spørsmålet var om styreformannen kunne ilegges erstatningsansvar for å ikke ha be-
gjært oppbud i tide. Det fremgår av domspremissene at styremedlemmer ikke kan «unn-
skylde seg med manglende forretningskyndighet, når de har mottatt valg til et slikt tillits-
verv».  
Det er vanskelig å fastsette minimumskrav til styremedlemmers kvalifikasjoner, siden det 
er så store variasjoner innenfor de ulike aksjeselskapene i forhold til hva som kreves av 
styremedlemmenes kompetanse. Styreansvaret har flere likhetstrekk med profesjonsansva-
ret, som håndheves strengt i norsk rett.155 Imidlertid er innholdet av styrevervet annerledes 
enn for de typiske profesjonsutøverne. Styret er langt mer enn rådgivere for selskapet. Sty-
remedlemmene velges ofte av andre grunner enn sin forretningsmessige kompetanse eller 
andre former for faglig kyndighet.156  
Særlig i mindre aksjeselskaper velges styremedlemmene undertiden på grunn av sosial an-
seelse, familiebakgrunn eller fordi vedkommende eier en stor aksjepost i selskapet.157 På 
den andre siden har styreansvaret flere likhetstrekk med et profesjonsansvar i allmennak-
sjeselskap, der det finnes fulltidsansatte styremedlemmer, og styremedlemmene gjerne vel-
ges på bakgrunn av sin faglige kyndighet og spesialkompetanse. Er man for eksempel jurist 
eller økonom kan det føre til en skjerpet culpavurdering i saker som faller innenfor ved-
kommendes spesialkompetanse.158 
 
                                                 
 
154 Aarum s. 223 
155 Jf. Rt. 2003 s. 400 
156 Aarum s. 222 
157 Aarum s. 222 
158 Aarum s. 226 
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5.3 Faktisk villfarelse 
Spørsmålet her er når styremedlemmets uvitenhet om de faktiske forhold som gjorde hand-
lingen eller unnlatelsen rettsstridig, kan være unnskyldelig. 
 
Ansvarsvurderingen må foretas på grunnlag av forholdende slik de fremstod på tidspunktet 
for den ansvarsbetingende handling eller unnlatelse, og ikke i lys av hvordan forholdene 
har utviklet seg i ettertid.159  
 
Som hovedregel har styremedlemmene plikt til å skaffe seg informasjon om selskapets 
økonomiske stilling, om det markedet som selskapet operer i og annen informasjon som er 
nødvendig for å oppfylle pliktene etter §§ 3-4 og 3-5.160 Etter § 6-13 tredje ledd er styret 
pålagt et tilsynsansvar. Det har derfor et selvstendig ansvar for å holde seg orientert om 
selskapets likviditetssituasjon, og kan ikke uten videre slå seg til ro med rapporter fra dag-
ligleder og den kunnskap som fremkommer gjennom selskapets rapporteringssystem. 
I Gulating lagmannsrett dom av 15. november 1994 ble en styreformann/daglig leder, med 
navn Milde, idømt erstatningsansvar, for å ha unnlatt å opplyse om selskapets svake øko-
nomiske situasjon overfor en medkontrahent. Lagmannsretten uttalte følgende: «Milde må 
ha forstått at selskapet var i en meget vanskelig økonomisk situasjon og at det ikke forelå 
omstendigheter som tilsa noen positiv endring av situasjonen. Han kan ikke høres med at 
han på grunn av manglende regnskapsinnsikt ikke forsto selskapets svake økonomiske si-
tuasjon, og han kan heller ikke høres med at selskapets revisor mente det var grunnlag for 
fortsatt drift. I egenskap av styreformann og daglig leder har han plikt til i nødvendig grad 
å sette seg inn i selskapets regnskaper. Han har også plikt til å vurdere selskapets økono-
miske utvikling uavhengig av revisor.».   
                                                 
 
159 Aarum s. 227 jf. Rt.1991 s.119 
160 Jf. asl § 6-12 tredje ledd og Løvdal s. 558  
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Mildes anførsel om frifinnelse for unnskyldelig faktisk villfarelse ble ikke tatt til følge av 
retten. 
 
5.4 Rettslig villfarelse 
Spørsmålet her er om styremedlemmet kan påberope seg rettsvillfarelse som en relevant 
fritaksgrunn.   
 
Det alminnelig utgangspunkt i norsk rett er at rettsvillfarelse ikke er unnskyldelig. Aksjelo-
ven er meget sentral for styremedlemmenes utførelse av sine verv, og det må derfor forven-
tes at styremedlemmene tilegner seg/har kunnskap om innholdet av dens bestemmelser.  
 
Undertiden taler omstendighetene for at utgangspunktet må modifiseres.161 Lovbestemmel-
sen inntatt i §§ 3-4 og 3-5 gir ikke uttømmende retningslinjer i forhold til de plikter som 
pålegges styremedlemmene. Hvorvidt det skal ilegges erstatningsansvar vil bero på en 
konkret skjønnsmessig vurdering i hvert enkelt tilfelle. Rettstilstanden er derfor noe uklar i 
forhold til hvilke krav som skal stilles til styremedlemmene. Det kan derfor tenkes særlige 
omstendigheter hvor rettsvillfarelse vil være en relevant unnskyldningsgrunn.162  
 
I tvilstilfeller bør styret innhente råd eller konfirmere med noen som besitter den kunnska-
pen de trenger.163 I situasjoner der styret må handle grunnet tidspress kan unnlatelse av å 
innhente ekspertuttalelser være unnskyldelig.164 Har styret derimot innhentet ekstern eks-
pertise vil dette kunne påberopes som en relevant unnskyldningsgrunn.165 Dersom styret i 
god tro legger til grunn en ekstern rådgivers vurderinger, vil det tale for ansvarsfrihet for 
                                                 
 
161 Aarum s. 230 
162 Løvdal s. 558 flg. 
163 Aarum s. 231 
164 Løvdal s. 559 
165 Løvdal s. 559 
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styret dersom styret ikke hadde noen forutsetning for å vurdere hvorvidt det var en riktig 
vurdering.166  
 
5.5  Hvordan kan styremedlemmer unngå ansvar? 
Det finnes flere ulike måter som styremedlemmer kan gardere seg mot ansvar på. En forut-
setning for å unngå ansvar er at styremedlemmet kan bevise at han eller hun ikke medvirket 
til de omstendighetene som har forårsaket det økonomiske tapet.167 Som nevnt tidligere er 
det viktig at styremedlemmet får sin dissens nedtegnet i styreprotokollen eller får vist sin 
motstand ved å tre ut av styret.  
 
 Styremedlemmene kan også før en ansvarssituasjon inntreffer gardere seg mot ansvar, ved 
å få regulert et potensielt erstatningsansvar enten ved beslutning om ansvarsfrihet eller ved 
forhåndsavtale om ansvarsbegrensning.168  
 
Videre kan styremedlemmene gjennom en styreansvarsforsikring eller skadesløserklæring 
begrense den økonomiske risikoen som følger med styreansvaret.169 Styreansvarsforsikring 
er en formueskadeforsikring, som hovedsakelig tegnes av selskapet for styremedlemmene. 
Forsikringen dekker som regel medlemmenes personlige ansvar.170 Styremedlemmene kan 
også selv tegne slik forsikring. En «skadesløserklæring» er et løfte fra selskapet, eller en 
utenforstående tredjeperson, om å dekke et eventuelt fremtidig økonomisk ansvar for sty-
remedlemmet.171  
 
                                                 
 
166 Aarum s. 231 
167 Løvdal s. 561 
168 Reiersen s. 16 
169 Reiersen s. 19 
170 Reiersen s. 19 
171 Reiersen s. 19 
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6 NYLIGE ENDRINGER I AKSJELOVEN 
I løpet av de to siste årene har to endringer blitt vedtatt i aksjeloven. Endringene kan få 
praktiske konsekvenser for styremedlemmers erstatningsansvar.  
 
Den første endringen består i at plikten til å revisor ikke lenger er absolutt for små aksjesel-
skaper, jf. revisorloven § 2-1. Imidlertid er det en forutsetning at selskapet har under         
kr 5. millioner i driftsinntekter. Den andre lovendringen er reduksjonen i minstekravet til 
selskapets aksjekapital, som fra 1. januar 2012 ble redusert fra kr 100.000 til kr 30.000. I 
tillegg ble det åpnet for at aksjekapitalen kan belastes for stiftelsesomkostningene, jf. § 2-5. 
Tidligere måtte disse omkostningene dekkes utenom aksjekapitalen.  
 
Endringene har senket inngangsbilletten for å starte opp et AS og har ført til en voldsom 
økning av antall aksjeselskaper i Norge. I løpet av 2012 ble det etablert 60 % flere AS enn 
sammenlignet med året før.172 
 
I forarbeidene begrunnes endringen i revisorplikten med et forenklingshensyn. Lempingen 
av revisorplikten vil forenkle og redusere administrative byrder for små selskaper.173 Kapi-
talkravet er reduserte som et forsøk på å dempe veksten av antall norskregistrert utenlandsk 
foretak (NUF), som har satt den norske aksjelovgivningen under press.174 Tanken er at det 
reduserte kravet til aksjekapital vil gjøre selve den norske aksjeselskapsformen mer kon-
kurransedyktig, og legge til rette for etablering av nye virksomheter.175 Som en følge av 
EØS-avtalen og det frie marked for selskapsstiftelser har mange norske næringsdrivende 
valgt å etablere selskap i andre land med en filial i Norge hvor virksomheten drives fra, 
nettopp for å unngå de kravene som aksjeloven inntil nylig stilte til revisor og størrelse på 
aksjekapital. 
                                                 
 
172 Nationen.no: «Sterk vekst av nye aksjeselskaper». Publisert 27.12.2012.  
173 Prop. 51 L (2010-2001) s. 35 
174 Prop. 148 L s. 18 
175 Prop. 148 L s. 18 
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De to endringene er forespeilet å skjerpe styreansvaret. Velger selskapet bort revisor, vil 
det skjerpe styrets eget ansvar for kontrolltiltak. Styret blir da istedenfor ansvarlig for revi-
sjonen av årsregnskapet. Det reduserte kapitalkravet vil også ha betydning for styrets plik-
ter etter §§ 3-4 og 3-5. Med det reduserte kapitalkravet vil aksjeselskaper kunne ha en lave-
re aksjekapital, som igjen vil føre til en lavere verdimessig terskel før handleplikten inntrer. 
Stiftes selskapet med en aksjekapital på kr 30.000, som belastes for mer enn kr 15.000 ved 
etableringen, vil egenkapitalen allerede da være mindre enn halve aksjekapitalen og styret 
må iverksette prosedyren i henhold til § 3-5. 
 
Det er delte meninger omkring hvor hensiktsmessig endringene er. Endringen av kravet til 
selskapers aksjekapital har også betydning for selskapets kreditorer. Som motstykke til 
ansvarsbegrensningen, har kapitalkravet pålagt eierne å tilføre selskapet en viss sum i ak-
sjekapital ved stiftelsen.176 Minstekravet til egenkapital har vært ansett som en del av aksje-
lovens kreditorvern.177 Når kravet til selskapets aksjekapital blir redusert vil det føre til at 
selskaper oftere ikke vil ha et forsvarlig forhold mellom selskapets egenkapital og risikoen 
ved og omfanget av selskapets virksomhet.  
 
Ved konkurs vil derfor gjennomskjæring av ansvarsbegrensningen erstatningsansvar for 
selskapets styremedlemmer kunne være av stor betydning for kreditorenes mulighet til å få 
dekket det påførte tap. Det er for tidlig å se virkningen av endringene i forbindelse med 
styreansvaret. Trolig vil antallet konkurser og erstatningssaker mot styrer øke. Dette under-
bygges av tall fra Statistisk Sentralbyrå som viser at bare 47% av aksjeselskapene som ble 
etablert i 2005, var fortsatt i drift i 2010.178 Antallet konkurser har vært noe synkende de to 
siste årene ettersom ringvirkningene av finanskrisen har lagt seg. Men at det i fjor ble åpnet 
total 3814 konkurser i Norge illustrer at det fortsatt er et meget aktuelt tema.179 Konkurser i 
                                                 
 
176 Prop. 148 L s. 11 
177 Prop. 148 L (2010-2011) s. 11 
178 http://www.ssb.no/fordem 
179 Tallet er hentet fra SSBs internettside  
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aksjeselskaper påfører norske kreditorer store tap hvert år. Med den voldsomme veksten av 
aksjeselskaper og det reduserte kapitalkrav er det god grunn til å anta at antallet erstat-
ningssaker mot styret vil øke i tiden fremover.  
 
Interessant i forbindelse med det reduserte kapitalkravet er at Justisdepartementet har 
fremmet et forslag om endring i § 3-4.180 Endringene er foreslått for å bøte på de negative 
følger som økt mulighet for økonomisk kriminalitet og fare for konkursrytteri. Opprinnelig 
gikk lovforslaget ut på at § 3-4 skulle suppleres med et nytt annet punktum om at selskapet, 
i tillegg til en forsvarlig egenkapital, «skal ha tilstrekkelige likvider til å dekke sine forplik-
telser ved forfall».  
 
Hovedtanken bak endringsforslaget er at kapitalvernet i større grad skal ta utgangspunkt i 
det enkelte selskaps behov for egenkapital og i den faktiske kapitalsituasjonen i selskapet, i 
motsetning til dagens system med formelle krav til selskapets aksjekapital uavhengig av det 
reelle behovet i det enkelte selskapet.181 Høringsinstansens uttalelser viste imidlertid at en 
regel som slår fast at selskapet skal ha tilstrekkelige likvider til å kunne dekke sine forplik-
telser ved forfall, kan fremstå som for absolutt. Det ble isteden fremmet et forslag om å 
tydeliggjøre at hensynet til likviditet inngår i forsvarlighetsvurderingen etter § 3-4.  
 
7 VURDERING OG OPPSUMMERING AV STYREANSVARET 
7.1.1 Styreansvaret effektiviserer reglene som oppstiller plikter for styremedlemmene 
Et hensyn bak styreansvaret er at det som sanksjon effektiviserer de reglene som pålegger 
styremedlemmene plikter og ansvar.182 De situasjonene som kan lede til et erstatningsan-
svar kan beskrives som et speilbilde av de plikter som styremedlemmene er pålagt av lov, 
                                                 
 
180 Prop. 111 L Punkt 5.10.2 
181 Prop. 111 L (2012-2013) Endringer i aksjelovgivningen mv. Punkt 5.10.2 
182 Løvdal s. 531 
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selskapets vedtekter og eventuelle generalforsamlingsvedtak.183 Viten om at mangelfull 
overholdelse kan føre til et erstatningsansvar oppfordrer styremedlemmene til å anstrenge 
seg i høyere grad for å oppfylle de lovpålagte pliktene. 
 
7.1.2 Enklere å vinne frem med erstatningskrav 
Forsvarlighetskravet i § 3-4 kom inn i aksjeloven av 1997 som en lovfestet presisering av 
styrets forvaltningsansvar for selskapets egenkapital. Det var fra lovgivers side tilsiktet at 
innføringen av bestemmelsene i §§ 3-4 jf. 3-5 skulle medføre en reell skjerpelse av styrean-
svaret.184  
 
7.1.3 Negativ påvirkning av rollen som styremedlem 
Et hensyn som taler mot en streng håndhevelse av styreansvaret er den påvirkning det har 
på rollen som styremedlem. En økning i antall erstatningssøksmål mot styremedlemmer 
kan føre til at færre dyktige personer ønsker å påta seg styreverv. Særlig gjør dette hensynet 
seg gjeldende for selskaper som befinner seg i en etableringsfase. Som følge av høye etab-
leringskostnader vil selskapets økonomiske forpliktelser ofte langt overstige inntjeningen. 
Blir søksmålsadgangen for vid kan det føre til at selskaper med ansvarsbegrensning går 
glipp av egnede og fagligdyktige personer som kunne ha utrettet mye for selskapet.185  
 
7.1.4 Forholdet til forretningsmessig risiko 
Som forvaltere og aksjeeiernes tillitsvalgte er styremedlemmene forpliktet til å sørge for at 
selskapet drives slik at selskapskapitalen opprettholdes, helst øker og at aksjeeierne får av-
kastning på sin investeringer. For å gjøre det må de ta forretningsmessige beslutninger på 
                                                 
 
183 Reiersen s. 22-23 
184 Ot prp nr 36 (1993-94) s. 68 
185 Løvdal s. 531 
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selskapets vegne. Denne typen avgjørelser er sterkt skjønnsmessige og står derfor i en 
rettspolitisk særstilling.186  
 
Tap som oppstår i tilknytning til forretningsmessige beslutninger kan betraktes som et ut-
slag av eiernes forretningsmessige risiko, noe som bør få innvirkning på ansvarsreglene. 
Ved å bli investor og aksjeeier har man valgt å engasjere seg inn i forretningsvirksomhet 
som inkluderer risiko. Det er aksjeeierne i generalforsamling som velger medlemmene til 
styret på bakgrunn av deres personlige preferanser, og det er derfor naturlig at eierne selv 
bærer risikoen for det personvalg de har gjort, jf. § 6-3 første ledd.  
 
Ved å velge representanter til å handle på sine vegne, har aksjeeierne frivillig innlatt seg på 
risikoen som knytter seg til utøvelsen av et dårlig forretningsmessig skjønn.187 Risiko for 
tap svarer til en tilsvarende mulighet for gevinst. Derfor kan ikke styret uten videre bebrei-
des, dersom økonomiske risikable avgjørelser senere aktualiseres, med mindre styret eller 
styremedlemmene kan legges personlig til last for selskapets tap. Det er derfor i aksjeeier-
nes interesse at styreansvaret ikke håndheves så strengt at det i realitet virker som en hem-
sko på selskapets utvikling, og gjør at styret vegrer seg for å ta beslutninger med forret-
ningsmessige konsekvenser.  
 
Grunnen til at styret tar forretningsmessige beslutninger og sjanser er ikke utelukkende for 
å gi selskapet et overskudd. Det kan være nødvendig for å redde selskapet ut av en presset 
økonomisk situasjon. Blir styremedlemmene urolige for hvilke konsekvenser forretnings-
messige beslutninger kan få for de personlig, vil det føre til omfattende forutgående proses-
ser med økt bruk av finansielle og juridiske rådgivere.188 Selskapet kan også risikere å gå 
glipp av forretningsmuligheter fordi beslutninger blir mer tidkrevende, siden de først kan 
                                                 
 
186 Aarum s. 305 
187 Aarum s. 305 
188 Tor G. Birkeland,” Begrensning av styrets ansvar for tap som kan henføres til prospekter”, Tidskrift for 
Forretningsjuss 2001, Nr. 4, side 398 
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avfattes etter en omstendelig prosess. I et samfunnsøkonomisk perspektiv er det derfor vik-
tig at erstatningsansvaret ikke håndheves så strengt at styremedlemmer ikke våger å ta for-
retningsmessige risiko på selskapets vegne. Et fortrinn nettopp med å drive virksomhet 
gjennom et aksjeselskap er man tillates å ta større forretningsmessig risiko enn andre type 
selskaper, noe som er viktig for initiativ og nytenkning.189  
 
Forretningsmessige beslutninger fører ofte til interessemotsetninger mellom aksjeeierne 
representert ved styret og selskapets kreditor oppstår ofte i forbindelse med forretningsmes-
sige avgjørelser. Aksjeeierne ønsker å oppnå mest mulig avkastning på sine investeringer, 
mens kreditorene foretrekker at styret ikke tar for store sjanser, slik at selskapet risikerer å 
lide et økonomisk tap. Risikable avgjørelser kan ofte innebære store sjanser for profitt, 
imidlertid er det viktig at styret ikke tar forretningsmessig risikable avgjørelser uten å ense 
kreditor en tanke. Spesielt gjelder dette for situasjoner der selskapet går med underskudd, 
og selskapskapitalen allerede er truet. Ettersom ansvaret er begrenset i aksjeselskaper gjør 
dette at aksjeeierne har lite incentiv til å verne kreditorene mot tap. Et erstatningsansvar 
kan således bidra til at styremedlemmene i større grad overveier før de tar avgjørelser på 
aksjeeiernes vegne som kan påvirke selskapskapitalen. I et bredere perspektiv er det viktig 
at den allment aksepterte risikoen ikke blir så stor at det generelt blir vanskeligere for ak-
sjeselskaper å få lån og kreditt.190  
 
7.1.5 Streng håndhevelse kan oppleves som et personlig ansvar 
Håndheves styreansvaret for strengt kan det nærmest oppleves som et personlig ansvar for 
styremedlemmene. Styrehonoraret er ofte meget beskjedent i forhold til den gevinst som 
selskapet kan oppbære, som følge av styrets heldige forretningsmessige beslutninger.191 
Mens et ansvar for eventuelle tap, vil være ruinerende for styremedlemmene.   
                                                 
 
189 Løvdal, TFF 2003-4 s. 531 
190 Løvdal, TFF 2003-4 s. 531 
191Løvdal s. 531 
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7.1.6 Dekningsgrunnlag 
Ved at loven utpeker styremedlemmene som skadevoldere for tap som følge av brudd på 
kravet til forsvarlig egenkapital og handleplikten, jf. §§ 3-4 og 3-5, kan ansvar for tap av 
selskapskapitalen kanaliseres. Dette kan også ha fordeler bevismessig, da man slipper å ta 
stilling til hvem i selskapets ledelse som i realiteten medvirket til tapet. I forlengelsen av 
dette kan erstatning i praksis også sies å fungere som et dekningsgrunnlag.192 I den forstand 
at aksjeeiere, selskapet og kreditorer som har lidt et tap som følge av styremedlemmenes 
brudd på pliktene overfor selskapskapitalen får dekning. Imidlertid forutsetter det at tapet 
ikke er for omfattende og at styremedlemmene er søkergode, eventuelt forsikret.  
 
7.1.7 Særlig om at aksjeselskapet er et selskap med begrenset ansvar 
I aksjeselskaper innehar ofte aksjeeierne også rollen som medlem av selskapets styre. Dette 
forekommer spesielt ofte i mindre AS, der det er få aksjeeiere og rollene som eier- og sty-
remedlem ofte flyter noe over i hverandre. Dette får betydning for selve aksjeselskapet som 
selskapsform.  
 
En konsekvens av at adgangen til å fremme søksmål blir for vid, er at det kan svekke det 
grunnleggende prinsippet om ansvarsbegrensning og i verstefall undergrave selve aksjesel-
skapet som selskapsform. Ved at aksjeeier og selskap v/styret identifiseres skjer det i reali-
teten en gjennomskjæring av selskapsformen.193 
 
Ansvarsbegrensningen har negative konsekvenser for kreditor, fordi den svekker aksjeeier-
nes incentiv til å ivareta kreditorenes interesser.194 Det er derfor viktig at styret sørger for at 
selskapet har et kapitalgrunnlag som gir kreditorene tilstrekkelig dekningsgrunnlag. Dette 
har lovgiver vært klar over og har som motstykke gitt en rekke bestemmelser for å avbøte 
                                                 
 
192 Løvdal s. 531 
193 Andenæs s 38  
194 Løvdal s. 531 
 62 
de uheldige virkningene av ansvarsbegrensningen. Først og fremst gjelder dette reglene om 
i §§ 3-4 og 3-5, men også regler om fastsetting og innbetaling av aksjekapitalen og som 
begrenser selskapets råderett over denne kapitalen samt selskapets formue for øvrig.195 Et-
tersom selskapets kreditorer bare kan søke dekning i selskapets formue og eiendeler, er det 
viktig for de at selskapet har et visst kapitalgrunnlag, og at kapitalen i en viss utstrekning 
beholdes i selskapet. Det fremheves også i forarbeidene er hensynet til selskapets kreditorer 
er et av de grunnleggende hensynene som aksjeloven skal ivareta.196 Imidlertid bør ikke 
hensynet til kreditor drives så langt at det går på bekostning av andre grunnleggende hen-
syn. At selskapet drives med begrenset ansvar tilsier at det er forbundet med en høyere grad 
av risiko for selskapets medkontrahenter å inngå avtaler med AS. Dette skjerper kreditors 
plikt til selv å sørge for å ivareta sin egen kontraktsinteresse og ta forholdsregler ved å kre-
ve sikkerhet, høyere avkastning eller liknende mot å godta en høyere risiko.197   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                 
 
195 Lovkommentar side 88 note 2.2 
196 Ot.prp.nr 23 (1996-1997) s. 14  
197 Løvdal s. 531 
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